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Emissores nao bancarios de
moeda eletrénica: Abordagens
regulatorias para proteger os
recursos dos clientes

Oservigo de transferéncia de dinheiro por telefone
celular M-PESA, do Quénia, fez uma entrada
triunfal em cena em 2007. Em apenas trés anos,
atraiu mais de 9,5 milhdes de clientes, em um pais
com apenas 8,4 milhdes de contas bancarias. Mais de
US $320 milhdes passam mensalmente pelo M-PESA
em transferéncias pessoa a pessoa e 0s nUumeros
continuam subindo. Em praticamente todos os
aspectos, o M-PESA foi um sucesso notavel e expandiu
0 acesso a servicos financeiros basicos para milhdes de
quenianos anteriormente desassistidos'. O M-PESA
chamou a atencdo mundial ndo sé pelo seu sucesso,
mas também porque é oferecido por um prestador de
servicos financeiros inesperado: a Safaricom, a maior

operadora de telefonia mével do Quénia.

O sucesso do M-PESA queniano fez surgir a
questdo de como regular de maneira mais eficaz
os estabelecimentos ndo bancérios (ver boxe 1),
principalmente as operadoras de telefonia movel, que
realizam transacdes diretamente com os clientes para
emissao de um valor eletrénico em troca do recebimento

de fundos equivalentes (“moeda eletrénica”)?.

Operadoras de telefonia mével como a Safaricom
estdo bem posicionadas para oferecer servicos
financeiros acessiveis aos clientes devido a sua base de
clientes ja existente, suas capacidades de marketing,
infraestrutura fisica de distribuicdo e experiéncia
com transagdes de grande volume e baixo valor (por
exemplo, a venda de tempo de utilizacdo) (lvatury e
Mas 2008). No entanto, apesar dessas vantagens, os

reguladores frequentemente relutam em permitir que

operadoras de telefonia mével tratem diretamente com
os clientes para a prestagdo de servicos financeiros.
Pegar dinheiro do publico, mesmo que para fins de
pagamentos e ndo para poupanca, é incomodamente
préximo de aceitar depdsitos publicos, uma atividade
quase sempre reservada a instituicdes financeiras sob
regulagdo prudencial, como bancos comerciais. Os
fundos mantidos nesses bancos® sdo protegidos por
exigéncias prudenciais rigidas (e supervisao associada)
para assegurar estabilidade sistémica e seguranca
dos depdsitos, e essas mesmas exigéncias seriam
aplicaveis, em principio, a valores eletrénicos emitidos

pelos bancos em troca de fundos depositados*.

Organizagdes ndo bancérias raramente estdo sujeitas
ao tipo de regulacdo prudencial aplicado aos bancos.
Assim, quando elas emitem moeda eletrénica, é
compreensivel que os reguladores preocupem-se em
assegurar protecdo adequada aos recursos dos clientes.

Em anos recentes, porém, formuladores de politicas
de todo o mundo perceberam como emissores de
moeda eletrénica ndo bancarios poderiam ajudar
de forma significativa a levar servigos financeiros
para as populacdes de baixa renda. Talvez devido
a isso, varios formuladores de politicas pelo mundo
emitiram regulacdes que permitem expressamente
que organizacdes ndo bancarias realizem transacdes
diretamente com os clientes para emissdo de moeda
eletrénica®. Do Afeganistdo as Filipinas, da Africa
Ocidental a Unido Europeia, jurisdi¢cdes de todo o
mundo adotaram regulagdes que possibilitam que

organizagdes ndo bancéarias desempenhem um papel

1 De acordo com a Vodafone, empresa-mée da Safaricom, pelo menos 50% dos usuarios atuais do M-PESA nio tém conta bancaria.

2 Nesta Nota Focus, "moeda eletrdnica” refere-se a um valor eletronicamente registrado que é emitido em troca do recebimento de um valor
equivalente. O valor eletrénico, uma vez emitido, pode ser resgatado em dinheiro, transferido entre clientes ou usado por um cliente para
fazer pagamentos a comerciantes, empresas de servigos ptblicos e outros. A moeda eletrdnica pode ser emitida por bancos ou organizacoes

ndo bancdrias, mas o termo ¢ usado aqui para se referir a valor eletronico emitido por organizagdes ndo bancdrias.

3 O termo "banco” conforme usado nesta Nota Focus refere-se a qualquer instituicdo de servigos financeiros supervisionada e sujeita a
regulagdo prudencial, as quais comumente, mas nem sempre, sio bancos.

4 A moeda eletronica emitida por instituicdes financeiras reguladas nem sempre esté sujeita as mesmas protecdes prudenciais que os depésitos

(por exemplo, seguro de depésitos).

5 Outros paises, como Quénia e Camboja, ndo instituiram regulagdes para a moeda eletrénica, mas permitiram tais modelos nio bancérios caso
a caso por meio de cartas de "ndo objegdo”, aprovagdes condicionais ou outros meios.



Boxe 1. Modelo bancério versus modelo ndo bancério

O termo “n&o bancario” refere-se a uma instituicdo nao sujeita a regulacéo prudencial. (Ver Christen, Lyman e
Rosenberg 2003.) Embora seja feita frequentemente a distincdo entre modelos bancarios e ndo bancarios de servicos
bancarios a distancia, a realidade é menos binaria: tanto bancos como organizagdes ndo bancérias geralmente
participam de qualquer esquema de servicos bancérios a distancia. Em um modelo bancério, os clientes tém uma
relacdo contratual direta com uma instituicao financeira licenciada (mesmo que o cliente trate exclusivamente com
agentes nao bancarios que conduzam operagdes em nome do banco). Em um modelo nao bancario, o cliente nao
tem uma relagdo contratual direta com um banco licenciado e, em vez disso, troca dinheiro por valores eletrénicos
registrados em uma conta virtual no servidor de uma organizagao nao bancéria, como uma operadora de telefonia
movel ou um emissor de cartdes pré-pagos. (Ver Lyman, Pickens e Porteous 2008.) Embora essa distingao ainda
seja util para descrever dois modelos juridicos diferentes, é preciso esclarecer que mesmo em modelos bancérios
costuma haver um papel ativo para organizacoes ndo bancérias, e vice-versa. O grafico abaixo da uma ideia da
diversidade de maneiras como os bancos podem participar de esquemas de servigos bancarios a distancia.

Participagdo dos bancos em modelos de servigos bancarios a distancia
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contas individuais que eletronico que é comprado bancaria emite valor
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central, a0 mesmo tempo em que mitigam os riscos
envolvidos na participacdo de um prestador de

servigcos nao sujeito a regulagédo prudencial plena.

Esta Nota Focus examina as abordagens regulatérias
mundiais para proteger os fundos dos clientes no
contexto de emissores ndo bancérios de moeda
eletrénica. A maioria dessas abordagens regulatérias
inclui dispositivos para “protecdo dos fundos” (a

exigéncia de que estabelecimentos ndo bancarios

mantenham ativos liquidos mobilizaveis equivalentes
ao montante de valor eletrénico emitido) e outras
medidas para assegurar a disponibilidade dos fundos
no momento de serem resgatados pelos clientes
em troca de valor eletrénico. Algumas abordagens
regulatérias também incluem “isolamento dos
fundos”, ou seja, a exigéncia de que os fundos
referentes a moeda eletrénica emitida sejam isolados
dos riscos institucionais de reivindicacdo por credores

do emissor, como no caso de faléncia do emissor®.

6 Esta Nota Focus centra-se nas medidas regulatérias que visam primariamente a proteger os fundos dos clientes em situagdes que envolvam

emissores ndo bancérios. No entanto, outras regulagdes ndo discutidas aqui podem também ser voltadas, ao menos em parte, a protecio dos
recursos dos clientes. Por exemplo, as exigéncias de capital inicial minimo encontradas em algumas regulagdes podem excluir prestadores de
servigos inadequados ou assegurar um colchéo financeiro apropriado no caso de problemas, mitigando o risco de faléncia ou inadimpléncia
do prestador. Similarmente, a regulacdo do Afeganistio requer que os prestadores de servigos depositem uma caugdo como condigéo inicial,
em parte para cobrir solicitagdes potenciais dos clientes. Por fim, alguns reguladores exigem que os prestadores de servigos oferecam servigos
de moeda eletrénica como atividade comercial Gnica, ou por meio de uma entidade juridica especifica, a fim de facilitar a supervisao pelo
regulador e isolar as transagdes com moeda eletronica dos riscos institucionais apresentados por outras atividades.



Protecado dos fundos

Medidas de protecdo dos fundos visam a assegurar
que haja disponibilidade de fundos para atender
a demanda dos clientes por “saques” dos valores

eletronicos.
Liquidez

Em paises que permitiram a emissdo de moeda
eletrénica por estabelecimentos nao bancarios, os
reguladores tipicamente lidaram com a questdo da
protecdo dos fundos exigindo que esses emissores
mantenham ativos liquidos equivalentes ao valor total
dos fundos coletados dos clientes (isto &, o valor total
de moeda eletronica emitido e em aberto, também
conhecido como “float”)’. Geralmente exige-se que os
ativos liquidos sejam mantidos na forma de contas em
um banco sujeito a regulacdo prudencial, mas as vezes
eles podem ser mantidos na forma de outros “ativos
seguros”, como titulos governamentais, embora
tais titulos nem sempre sejam tdo liquidos quanto
contas bancarias®. Exigéncias de liquidez existem na
Indonésia, Afeganistdo, Filipinas, Camboja, Malasia,
india (em associacdo com instrumentos de pagamento
pré-pagos) e outros. (Ver Quadro 1) No Quénia, onde
aregulagao aplicavel estad em elaboracdo, a Safaricom
mantém a liquidez dos fundos colocando o dinheiro
coletado em bancos sujeitos a regulagdo prudencial,
conforme um acordo prévio com o Banco Central do
Quénia (CGAP 2010).

Restricdes de uso

As exigéncias de liquidez sdo as vezes reforcadas
por restricdes ao uso dos fundos dos clientes
pelo emissor ndo bancério — por exemplo, pela
proibicdo de que os emissores utilizem os fundos
para financiar despesas operacionais. Na Malasia, os
emissores sdo expressamente proibidos de usar os

fundos dos clientes para qualquer outro fim que nao

seja “saque” em troca de valores eletrénicos ou a
realizagdo de transferéncias de fundos para terceiros
por solicitagdo do cliente. Outras limitagdes ao uso
de fundos dos clientes sdo mais indiretas. As Filipinas
proibem expressamente emissores ndo bancéarios
de atuar emconcessdo de crédito. Essa medida é
eficaz para assegurar que os fundos dos clientes
ndo sejam colocados em risco pela intermediacdo
de uma entidade ndo submetida a regulamentacao

prudencial plena.
Diversificagdo dos fundos do float

Os fundos mantidos em bancos prudencialmente
regulados ndo sio livres de riscos, como foi
dolorosamente provado pela recente crise
financeira. Quando bancos falem, nem sempre
conseguem pagar seus depositantes. Muitas vezes,
os depositantes de valores pequenos ndo tém outra
alternativa para recuperar seu dinheiro a nio ser
recorrer a mecanismos de seguro de depdsitos. Em
paises com setores bancarios fracos, ha risco ainda
maior de faléncia bancéria, associado a possibilidade
de que ndo exista nenhum seguro para os depdsitos.
No entanto, mesmo quando hé seguro para os
depdsitos, o valor das contas agrupadas mantidas
por emissores nao bancarios de moeda eletronica
costuma ser muito maior que os limites de cobertura
dos seguros de depdsitos, o que deixa o emissor e os
clientes mais expostos no caso de faléncia bancéria.
Os reguladores afegaos tentaram minimizar o risco de
faléncia bancéria determinando que, quando o float
de qualquer emissor de moeda eletrénica ultrapassar
um determinado montante, ele ndo pode manter
mais que 25% dos fundos liquidos que dao lastro
a esse float em uma mesma instituicdo financeira.
Nenhuma regulacdo fora do Afeganistdo exige
expressamente essa diversificacdo como protecdo
contra faléncias bancarias, embora o administrador
da conta fiducidria do M-PESA no Quénia tenha
escolhido por sua prépria conta minimizar o risco

7 Note-se que esta é uma exigéncia mais rigida do que a imposta a institui¢des financeiras que recebem depésitos, as quais estdo normalmente

sujeitas a exigéncias de reservas que requerem que apenas uma pequena porgao dos depésitos totais seja mantida em forma liquida

(geralmente dinheiro) para atender a solicitagdes potenciais do depositante. Essa diferenca de tratamento reflete uma diferenga fundamental
entre bancos, organizagdes nao bancdrias e seus respectivos modelos de negécios. A atividade de um banco baseia-se em sua capacidade de
intermediar capital, isto ¢, captar dinheiro daqueles que o tém e oferecé-lo (em empréstimos ou outros produtos) aqueles que precisam dele.

Organizagdes ndo bancdrias, por outro lado, sdo expressamente proibidas de intermediar depésitos e, assim, precisam ganhar dinheiro de
outras maneiras como tarifas por transagdes, reducio dos custos de distribuicio de tempo de utilizagdo e diminuigdo da perda de clientes.

8 Em pafses da Africa Ocidental sob a jurisdicio do Banque Centrale des Etats de LAfrique d'Ouest (BCEAQ), a regulacio também permite que
fundos sejam investidos em titulos emitidos por empresas registradas. (Ver Quadro 1)
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dividindo os ativos liquidos que lastreiam o float do

M-PESA entre varios bancos.
Isolamento dos fundos

Exigéncias de liquidez, associadas a outras restricdes
de uso, podem ser mecanismos eficazes para
proteger os fundos’. No entanto, os fundos ainda
podem estar em risco se a propriedade dos recursos
do cliente ndo for claramente estabelecida.

Embora os fundos possam ser protegidos em contas
de instituicdes sujeitas a regulagdo prudencial, tais
fundos com frequéncia sdo reunidos e mantidos
no nome do emissor, ndo no nome dos clientes.
Portanto, o emissor ndo bancério é muitas vezes
o proprietario legal das contas, o que torna os
fundos subjacentes vulneraveis a reivindicagéo pelos
credores do emissor no caso de uma faléncia do
emissor ou se as contas tiverem sido usadas como

garantia para dividas especificas do emissor.

No Quénia, os clientes do M-PESA sao isolados
de reivindicacdes de credores e outras ameacas
associadas a propriedade pelo uso de uma conta
fiducidria que é administrada por um terceiro e
mantida em nome dos clientes do M-PESA. Outras
jurisdicoes, porém, em particular aquelas em que
nao existem contas fiduciarias, ndo oferecem as
mesmas protec¢des. A Indonésia, por exemplo, impde
algumas medidas de prote¢do para os fundos, mas
as contas bancéarias que mantém os fundos ficam
no nome do emissor ndo bancério. Essa também
é a pratica no Camboja, embora os reguladores
cambojanos estejam atualmente analisando uma
regulacdo que reproduza as protecdes oferecidas
pela estrutura de conta fiducidria do Quénia. A
Malésia exige que os fundos dos clientes sejam
depositados e administrados separadamente dos
fundos de capital de giro do emissor, mas, ainda que
essa administragdo separada facilite a supervisdo do
cumprimento das exigéncias pelo emissor, como na
Indonésia e no Camboja ela ndo isola os fundos dos

clientes de reivindicacdes de credores do emissor.

Mesmo quando os emissores ndo bancérios isolam
com sucesso os fundos dos clientes, sao necessarios
mecanismos para que os clientes possam recuperar
os fundos no caso de faléncia do emissor ou de
outro evento que requeira a conversdo em massa de

valores eletrénicos em dinheiro.
Questoes emergentes

Os modelos de moeda eletrénica ainda estdo em sua
infancia. Conforme esses modelos forem ganhando
forca e tamanho, outras dificuldades regulatérias
aparecer3o, entre elas (i) se a moeda eletrénica deve
ou nao ser tratada como um produto de poupanca
(em vez de simplesmente transferéncia de fundos)
e (ii) como harmonizar as regras que se aplicam a
diferentes tipos de entidades que oferecem servigos

similares.

Plataformas de moeda eletrénica
como produtos de poupanca

A moeda eletrdnica e outros servicos de banco a
distdncia em economias em desenvolvimento ja
demonstraram seu potencial de trazer milhdes de
clientes sem acesso formal a bancos para o sistema
financeiro. No momento, o uso de moeda eletrénica
estd limitado basicamente a fazer pagamentos. A
esperanca é que o ambito da moeda eletrénica acabe
por incluir outros servicos financeiros, principalmente
poupanca, o que pode beneficiar ainda mais os
clientes. Em consequéncia, os reguladores talvez
logo tenham que enfrentaro problema de decidir
se as contas de moeda eletrénica devem desfrutar
dos mesmos beneficios e protecdes que as contas

bancérias. Algumas dessas questdes sdo:

e Os emissores de moeda eletrénica devem ser
autorizados a pagar juros sobre contas de moeda
eletrénica? A maioria das autoridades reguladoras
considera o pagamento de juros uma caracteristica
de depdsitos bancarios e, em consequéncia, proibe
pagamentos de juros sobre moeda eletronica, em
um esforco para diferenciar claramente atividade

9 Outra medida de protecio € o seguro. A Unido Europeia (UE), por exemplo, permite a protegdo de fundos por meio de seguro. A Diretiva
2007/64/EC da UE permite que emissores ndo bancarios de moeda eletrénica, em vez de adotar medidas de liquidez, protejam por seguro ou
outra garantia comparavel os fundos que lastreiam o float em um montante pagavel na eventualidade de o emissor ndo bancério ser incapaz
de honrar suas obrigagdes financeiras. Diretiva 2007/64/EC da UE, Artigo 9.1(c), incorporada por referéncia ao Artigo 7.1 da Diretiva
2009/110/EC (2009). O seguro de depésitos ndo ¢ uma medida de protegdo adotada até o momento nos paises em desenvolvimento.



bancéria e servicos de pagamento. Essa distingéo
entre pagamentos e atividade bancaria, porém,é
discutivel pelo ponto de vista legal.Como o
recebimento de depdsitos é com frequéncia
uma atividade reservada a bancos licenciados
e prudencialmente regulados, reguladores e
emissores ndo bancérios de moeda eletronica
adotaram o argumento de que a emissdo de
moeda eletronica por organizagdes ndo bancarias
é simplesmente um mecanismo de pagamento
e ndo um depdsito bancério. No entanto, seria
possivel argumentar que fundos reembolsaveis
coletados do publico geral sdo um “depdsito”,
quer tenham sido coletados por um banco ou por
um prestador de servicos de pagamentos (Tarazi
2009). Como a moeda eletrénica é cada vez mais
usada como um veiculo de poupanga e como ha
evidéncias de que os clientes desejam receber
juros'®, os reguladores podem ser forcados a
reavaliar os riscos percebidos e reconsiderar a
questdo de permitir que emissores nao bancérios
de moeda eletrénica paguem juros'' gerados por
contas agrupadas’?.

e Os fundos que lastreiam o float devem ser
cobertos por esquemas de seguros de depdsitos?
Na maior parte dos paises em desenvolvimento, a
moeda eletrénica ndo é considerada um depdsito
e, assim, ndo é coberta por seguros de depdsitos.
Esse é o caso, por exemplo, das regulacdes
filipina e afegad. No entanto, como foi discutido
acima, na medida em que os fundos dos clientes
sao mantidos em contas bancarias, tais recursos
estdo expostos ao risco de faléncia bancéria.
Mesmo em circunstancias em que exista seguro

para depdsitos, o valor das contas agrupadas é

com frequéncia muito mais alto do que os limites
de cobertura de seguro aplicaveis. Conforme a
oferta de valores eletrénicos cresce em volume
e popularidade e com o aumento das evidéncias
de que esquemas de moeda eletronica sdo cada
vez mais usados como veiculos de poupanca'®, os
reguladores talvez achem recomendavel estender
a protecdo de seguro de depdsitos para saldos
de moeda eletrénica de clientes individuais ou,
alternativamente, elevar o teto para as contas
agrupadas'. Muitos paises desenvolvidos ja
oferecem essa protecdo para os depdsitos. Os
Estados Unidos, por exemplo, caracterizam
expressamente os fundos subjacentes aos cartdes
pré-pagos como “depdsitos” cobertos por seguro,
desde que tais fundos sejam mantidos em uma
instituicdo segurada (FDIC 2008).

Harmonizacao das regras

Com o aparecimento de novos modelos de negécios
e a entrada de atores ndo bancérios no mercado de
servicos financeiros, os reguladores veem-se diante
da necessidade de criar um esquema regulatério que,
na medida do possivel, seja equéanime para todos
os prestadores de servico, independentemente de
sua forma juridica. Por exemplo, a lei de agentes
bancérios do Quénia considera os bancos legalmente
responsdveis por seus agentes, mas emissores de
moeda eletrénica ndo bancérios ndo sdo considerados
similarmente responsaveis. Essa discrepancia
provavelmente deixa os bancos em desvantagem,
embora alguns argumentem que o nivel mais alto de
responsabilizagdo dos bancos justifica-se, uma vez

que agentes bancérios podem oferecer um conjunto

10 O servico adicional mais desejado por usudrios do M-PESA (38%) é "receber juros” (Pulver 2009).

11 Alguns reguladores argumentaram que é importante que qualquer pagamento de juros seja simplesmente um “repasse” do banco em que
as contas agrupadas sao mantidas para o usudrio final. Esses reguladores temem que permitir que o préprio emissor de moeda eletrénica
pague juros ou um equivalente de juros possa incentiva-los a fazer investimentos pouco sensatos com seu capital de giro (ou com os fundos
combinados dos clientes, se esses fundos combinados ndo forem adequadamente isolados) a fim de pagar taxas de juros competitivas. Nao
estd claro, no entanto, por que o pagamento de juros seria um incentivo maior a investimentos arriscados do que qualquer outro custo do
emissor. E, desde que os fundos que lastreiam o float de moeda eletronica sejam adequadamente protegidos e isolados, pode-se dizer que o

risco para os usudrios finais ¢ minimo.

12 Quando juros foram gerados pela conta fiducidria estabelecida para clientes do M-PESA, a Safaricom negociou com os reguladores quenianos
para poder usar esses juros para fins de caridade. As autoridades quenianas ndo permitiram que os juros fossem repassados aos clientes cujos
fundos os geraram por receio de que o pagamento de juros fizesse do M-PESA um servico bancério em vez de um servigo de pagamentos,
obrigando a Safaricom a obter uma licenca para atuar como banco e estar sujeita a regulacdo prudencial plena.

13 Nas Filipinas, estima-se que 10% dos usudrios sem conta bancaria poupem em média US$ 31 (um quarto de suas poupancas familiares) na
forma de moeda eletronica (Pickens 2009). Além disso, quase um terco dos clientes com conta bancaria em Kibera, no Quénia, mantém um
saldo em sua conta no M-PESA, e um quinto dos entrevistados sem conta bancéria em Kibera usam o M-PESA como substituto para métodos
informais de poupanga, em especial guardar dinheiro em casa. Ver Morawczynski e Pickens (2009).

14 Por outro lado, o seguro de depésitos é geralmente financiado por taxas extras pagas pelas instituicoes financeiras participantes, que
costumam repassar esses custos para os clientes. Assim, a inclusdo de emissores de moeda eletrénica em um sistema de seguro de depésitos

pode tornar o servico um pouco mais caro.



mais amplo de servicos financeiros, enquanto o
M-PESA é considerado simplesmente um mecanismo

de transferéncia de fundos/pagamentos.

Paises como Filipinas, Nigéria e Afeganistdo
tentam criar um ambiente de negdcios equilibrado
regulando a moeda eletrénica como um servico,
sujeito a uma Unica regulagdo e sob o controle de
um Unico regulador (em oposi¢ao a regular diferentes
prestadores de servicos com base na forma juridica).
Ainda assim, esses paises incluem disposi¢cdes
especificas (como protecdo de fundos) na regulacao
relevante sobre moeda eletrénica destinadas a
lidar com os riscosapresentados pela participacao
de organizagdes ndo bancérias no setor de moeda

eletrénica’™.
Conclusao

A chegada da telefonia mével e de tecnologias
inovadoras esta forcando os reguladores a reavaliar
suas regras para a prestacdo de servicos financeiros.
OrganizagGes ndo bancarias como operadoras de
telefonia mével podem estar bem posicionadas para
expandir significativamente o alcance e a amplitude
dos servigos financeiros para os pobres e para as
pessoas sem acesso a bancos. O desafio é criar

politicas e regulacdes que mitiguem os riscos para

os fundos dos clientes sem sufocaro dinamismo, a

criatividade e o potencial desses novos atores.

Reguladores de visdo em vérios paises criaram
abordagens inovadoras para enfrentar esse desafio.
Politicas relacionadas a protecdo e isolamento dos
fundos possibilitam que os reguladores alcancem suas

metas de protecdo aos clientes e inclusdo financeira.

A permissdo da entrada e da lideranca de organizagdes
nao bancarias ndo precisa ser uma ameaca para o
papel central dos bancos nos sistemas financeiros
de mercados emergentes. Na verdade, ja estamos
testemunhando como modelos ndo bancéarios como
o M-PESA podem de fato impulsionar as instituicées
financeiras a inovar a partir dos caminhos criados
por operadoras de telefonia moével pioneiras: uma
parceria recente entre a Safaricome o Equity Bank
do Quénia langou o M-KESHO, um produto que
usa a plataforma e a rede de agentes do M-PESA
para oferecer um conjunto ampliado de servigos
bancérios, como contas remuneradas, empréstimos
e mesmo seguros. Tais parcerias podem muito
bem marcar a préxima fase da atividade bancaria
a distancia, consolidando o papel de organizacdes
ndo bancarias na prestacdo de todo um conjunto de
servicos financeiros a popula¢des atualmente pouco

atendidas pelos modelos bancérios tradicionais.

15 Criar um ambiente equanime ¢ com freqiiéncia complicado por sobreposi¢des regulatérias e pelo risco de falha na coordenacio entre as
autoridades relevantes ou mesmo entre diferentes departamentos da mesma instituigdo governamental. Por exemplo, o departamento de
supervisdo bancéria de um banco central pode proibir os bancos de realizar uma atividade que é permitida as operadoras de telefonia mével

pelo departamento de pagamentos do mesmo banco central.
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