
19 
Revista de Sistemas e Computaça o, Salvador, v. 15, n. 1, p. 19-27, jan/abr 2025  

https://revistas.unifacs.br/index.php/rsc 
 

 

Uma Análise Comparativa de Projetos de Moedas Digitais de 
Bancos Centrais baseadas em Tecnologias de Registros 

Distribuídos 

A Comparative Analysis of Central Bank Digital Currency Projects based on 

Distributed Ledger Technologies 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ABSTRACT 
This study compares three Central Bank Digital Currency 

(CBDC) projects that utilize Distributed Ledger Technologies 
(DLTs), evaluating them across five key requirements: privacy, 
security, scalability, operational resiliency, and interoperability. 
This comparison is based on a literature review and interviews 
with Computer Science experts. Among the main findings, we 
found that the project prioritizing security demonstrates the 
most favorable outcomes. As its main contribution, this study 
provides a set of practical subsides that may be potentially 
applied for project evaluation regarding the deployment of 
CBDC systems. Lastly, this article ends with general conclusions 
and key directions for future research. 
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•Networks → Network algorithms; Network algorithms; 

Network algorithms; Network design principles. 
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1. INTRODUÇÃO 
Moedas Digitais de Bancos Centrais (CBDCs, do ingle s Central 

Bank Digital Currencies) representam uma nova forma de 

dinheiro emitido por bancos centrais, diferenciando-se das 
tradicionais moedas fiducia rias que correspondem a s reservas 
de dinheiro fí sico [4]. 
As CBDCs podem ser classificadas nas seguintes duas 

categorias: (i) Atacado (do ingle s, Wholesale CBDC – wCBDC) e 
(ii) Varejo (do ingle s, Retail/General CBDC – rCBDC). A 
primeira e  empregada para transaço es entre instituiço es 
financeiras. A segunda e  destinada ao uso por indiví duos. Na 
maioria dos casos, as CBDCs sa o implementadas com 
Tecnologias de Registros Distribuí dos (do ingle s, Distributed 
Ledger Technologies – DLTs), sob conceitos de sistemas 
privados e permissionados, implicando que apenas 
participantes selecionados te m acesso a  rede e realizam 
transaço es [4, 20]. 
A concentraça o de moedas digitais, e.g., Bitcoin, Ethereum e 

Solana, tem sido uma preocupaça o crescente para diversos 
paí ses, uma vez que pode impactar a soberania financeira e a 
estabilidade dos sistemas moneta rios oficiais. Neste contexto, 
a adoça o de CBDCs pode enta o representar uma vantagem 
estrate gica para os bancos centrais desses paí ses, ao oferecer 
uma alternativa digital mais segura e eficiente que as moedas 
digitais na o pu blicas, promovendo, assim, maior formalizaça o 
e controle sobre o sistema moneta rio desses paí ses [31, 26]. 
Cada banco central, no entanto, enfrenta desafios especí ficos 
que influenciam a construça o e a operacionalizaça o de 
sistemas baseados em CBDCs, levando a  busca por requisitos 
adaptados a s suas necessidades particulares [19]. 
Uma vez que sejam implantados, os sistemas de CBDCs 

apresentam diversas vantagens em comparaça o aos sistemas 
tradicionais vigentes, incluindo, e.g., maior transpare ncia nas 
transaço es financeiras, representaça o digital de ativos fí sicos, 
integraça o operacional do sistema financeiro, promoça o da 
inclusa o financeira e potencial otimizaça o na implementaça o 
de polí ticas moneta rias. Essas caracterí sticas tornam as CBDCs 
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uma ferramenta estrate gica para modernizaça o e 
aprimoramento da infraestrutura financeira [19]. Dentro 
deste contexto, este artigo tem como objetivo realizar uma 
ana lise comparativa de tre s conhecidos projetos de CBDCs 
baseados em DLTs: Jasper, Intahnon-LionRock e French 
Wholesale CBDC, todos utilizando blockchains privadas e 
permissionadas. Para tanto, e  incialmente feita uma revisa o da 
literatura existente e, na seque ncia, sa o realizadas entrevistas 
com profissionais da a rea de Tecnologia da Informaça o (TI) 
com o intuito de capturar liço es e conhecimentos advindos do 
uso pra tico de CBDCs. Decorre, portanto, que a principal 
contribuiça o deste estudo reside especialmente na 
identificaça o de subsí dios teo ricos e pra ticos que podem 
servir como alicerce para o desenvolvimento e avaliaça o de 
projetos de CBDCs a serem implantados por bancos centrais 
de diferentes paí ses. 
O restante deste artigo esta  organizado da seguinte forma. Na 

Seça o 2, sa o apresentados os fundamentos teo ricos sobre o 
tema desta pesquisa. A Seça o 3, discute a literatura relacionada. 
A Seça o 4 detalha os tre s projetos de CBDCs analisados. Na 
Seça o 5, realiza-se a comparaça o desses projetos. Por fim, a 
Seça o 6 apresenta as concluso es e sugesto es para pesquisas 
futuras. 

2. FUNDAMENTOS 

2.1 Tecnologia de Registros Distribuídos 
As DLTs podem ser definidas como tecnologias que permitem 

a construça o de arquiteturas de banco de dados com 
armazenamento e o compartilhamento de registros de forma 
distribuí da e descentralizada, garantindo sua integridade por 
meio de protocolos de validaça o baseados em consenso e 
assinaturas criptogra ficas [6]. Mais especificamente, em um 
sistema baseado em DLT (ou simplesmente sistema DLT), o 
controle sobre a estrutura de dados na o e  centralizado, mas sim 
realizado por um ou por todos os membros da rede, permitindo 
operaço es em ambientes onde na o ha  confiança entre as partes, 
em contraste com bancos de dados tradicionais. 
A categoria mais conhecida e amplamente utilizada de DLT e  

a Blockchain, que organiza os dados em blocos de transaço es 
interligados por hashes criptogra ficos. Essa estrutura 
sequencial torna extremamente custosa a alteraça o retroativa 
dos registros, conferindo a  Blockchain a caracterí stica de ser 
uma lista imuta vel de registros [6]. Explica-se que a estrutura de 
dados (ou a base de dados) resultante do uso da Blockchain e  
aqui referida como blockchain. 
Ale m da Blockchain, existem outras DLTs, como Tangle e 

Hashgraph, as quais utilizam grafos ací clicos direcionados para 
o armazenamento de dados, diferenciando-se pela estrutura de 
dados em relaça o a  seque ncia linear da Blockchain. Ale m disso, 
algumas implementaço es permitem o uso de mu ltiplas 
blockchains dentro de um mesmo sistema, por meio das 
denominadas SideChains [15]. No entanto, dado que os projetos 
de CBDCs atualmente em desenvolvimento sa o 
predominantemente baseados em blockchains, tecnologias 
como Tangle, Hashgraph e SideChains na o sa o abordadas neste 
estudo. 
As DLTs tambe m podem ser referir diretamente a  base de 

dados concebida. A diferenciaça o do ignificado e  feita a partir do 

contexto. No caso de DLTS significando a base de dados 
construí da, ha  duas formas de classificaça o, com base no ní vel 
de acesso, podendo ser pu blicas ou privadas. Em uma DLT 
pu blica, qualquer usua rio da rede pode visualizar os registros, 
enquanto, em uma DLT privada, o acesso aos registros e  restrito 
a um grupo seleto de usua rios [6, 5]. Ale m disso, a classificaça o 
das DLTs pode ser feita segundo o controle de acesso aos 
registros, dividindo-as em permissionadas e na o 
permissionadas. Em DLTs permissionadas, um grupo de 
usua rios confia veis e  responsa vel por validar ou alterar os 
registros na rede, enquanto, em DLTs na o permissionadas, 
qualquer usua rio pode validar os registros, sem a necessidade 
de uma parte centralizadora [6, 5]. 
Ressalta-se que este estudo se concentra exclusivamente 

nas DLTs do tipo Blockchain, com foco nas verso es privada e 
permissionada e abordando como essas tecnologias podem 
ser aplicadas para projetos de CBDCs. 

2.2 Algoritmos de consenso 
Os algoritmos de consenso sa o pilares para o funcionamento 

das DLTs, permitindo que as redes descentralizadas cheguem 
a um acordo sobre a validade dos registros. Esses algoritmos 
podem ser classificados em duas categorias principais: 
baseados em prova e baseados em voto [24, 17]: 

• Baseados em Prova (Proof-Based): Nesta categoria, 
atinge-se consenso quando um membro da rede, apo s 
realizar um determinado trabalho computacional, 
adquire o direito de adicionar um novo bloco a  rede. 
Esses algoritmos sa o predominantemente utilizados em 
DLTs pu blicas, onde e  possí vel adicionar novos 
participantes sem restriço es de identidade, operando em 
um ambiente descentralizado. Entre os algoritmos 
baseados em prova mais conhecidos, destacam-se o 
Proof-ofWork (PoW), Proof-of-Stake (PoS) e Delegated-
Proofof-Stake (DPoS) [24, 17]. 

• Baseados em Voto (Voting-Based): Nesta categoria, 

atinge-se consenso quando, apo s a troca de mensagens 
entre os participantes, ha  uma concorda ncia sobre a 
validade dos registros. Devido a  necessidade de gerenciar 
a identidade dos participantes, esses algoritmos sa o mais 
adequados para redes privadas. Exemplos desses 
algoritmos incluem aqueles tolerantes a falhas 
bizantinas, e.g., o Practical Byzantine Fault Tolerance 
(PBFT), Stellar e Ripple [24, 17]. 

Explica-se que este trabalho se concentra exclusivamente 
nos algoritmos de consenso baseados em voto, pois esta e  a 
u nica classe de algoritmos utilizada nos projetos de CBDC 
atualmente em desenvolvimento. O objetivo e  analisar as 
caracterí sticas desses algoritmos e sua aplicaça o no contexto 
das CBDCs, conforme evidenciado pela literatura existente. 

2.3 Plataforma de DLT 
As diferentes caracterí sticas das diversas categorias de DLTs 

permitiram o desenvolvimento de uma variedade de 
plataformas, cada uma voltada para atender a casos de uso 
especí ficos, como cadeias de suprimentos, Internet das Coisas 
(IoT), gerenciamento de identidade e, mais recentemente, 

https://revistas.unifacs.br/index.php/rsc


21 
Revista de Sistemas e Computaça o, Salvador, v. 15, n. 1, p. 19-27, jan/abr 2025  

https://revistas.unifacs.br/index.php/rsc 
 

 

CBDCs. Essas plataformas variam conforme o ní vel de acesso a  
base de dados construí da com DLT, podendo ser pu blicas ou 
privadas, e tambe m de acordo com o modelo de permissa o para 
validar registros, sendo classificadas como permissionadas ou 
na o permissionadas [11, 32]. 
Plataformas de DLT na o permissionada, como Bitcoin e 

Ethereum [23, 13], sa o amplamente conhecidas e utilizadas 
em contextos que exigem redes descentralizadas e abertas. Em 
contrapartida, plataformas permissionadas, como 
Hyperledger Fabric e Corda, sa o preferidas para casos em que 
o controle de acesso e a confiabilidade entre participantes sa o 
essenciais, como e  o caso dos projetos de CBDCs [11]. 
Como ja  informado, este trabalho foca exclusivamente em 

plataformas permissionadas, pois, conforme a literatura 
existente, sa o essas plataformas que esta o sendo escolhidas 
para a implementaça o de projetos de CBDCs. 

2.4 Requisitos Funcionais 
A construça o de projetos de CBDCs e  um objetivo almejado 

por diversos paí ses ao redor do globo. Os requisitos funcionais 
que devem ser atendidos por esses projetos, no entanto, diferem 
entre paí ses. Privacidade e segurança sa o alguns objetivos 
cruciais para a construça o de alguns projetos de CBDC, assim 
como resilie ncia operacional, escalabilidade e 
interoperabilidade [31, 30, 21]. 
Neste contexto, os projetos de CBDC devem satisfazer pelo 

menos os requisitos funcionais definidos na Tabela 1. Na pra tica, 
contudo, na o ha  ainda um u nico projeto de CBDC que consiga 
satisfazer todos esses requisitos. Ale m disso, tambe m e  
essencial avaliar a releva ncia desses requisitos funcionais. Essa 
avaliaça o permite determinar a importa ncia relativa de cada 
requisito no contexto de um sistema distribuí do. Para tanto, com 
base nesse entendimento, e  possí vel atribuir pesos a cada 
requisito funcional, conforme descrito na Tabela 2, 
possibilitando uma ana lise mais precisa e estruturada dos 
projetos estudados [31, 30, 21]. 

3. TRABALHOS RELACIONADOS 
Diversos paí ses te m conduzido estudos teo ricos e pra ticos 

sobre projetos de CBDCs baseados em DLTs. Alguns desses 
projetos ja  avançaram para fases de validaça o pra tica, 
demonstrando o interesse crescente na exploraça o de suas 
aplicaço es e impactos. Neste contexto, esta seça o apresenta uma 
discussa o breve de seis projetos-piloto de CBDCs, destacando 
suas caracterí sticas e progressos. 
O Projeto Jasper, descrito em [10, 27], e  uma prova de conceito 

para wCBDC desenvolvida no Canada . Esse projeto utiliza uma 
blockchain permissionada para facilitar transaço es de grande 
valor entre bancos e instituiço es financeiras. Focado em 
escalabilidade e resilie ncia operacional, o projeto adota a 
plataforma de co digo aberto Corda, desenvolvida pela R3, cuja 
escolha foi motivada pela capacidade de validar transaço es em 
tempo real, eliminando a necessidade de algoritmos de 
consenso de alto custo, como o PoW. Os resultados da terceira 
fase do piloto demonstram que a CBDC tem potencial para atuar 
como um sistema eficiente de liquidaça o de pagamentos e 
tí tulos, preservando a segurança e escalabilidade, requisitos 
essenciais para partes interessadas. O Projeto Ubin, descrito em 
[22], representa uma prova de conceito de wCBDC desenvolvida 

por meio de uma colaboraça o entre a Autoridade Moneta ria de 
Singapura (MAS), o banco J.P. Morgan, e as empresas Temasek e 
Accenture. Baseado em blockchain permissionada voltada para 
o uso empresarial, o projeto foi implementado na plataforma 
Quorum. Seu principal objetivo e  reduzir custos operacionais 
em transaço es internacionais entre instituiço es financeiras, 
ale m de promover maior interoperabilidade entre plataformas 
de DLT, aumentar a eficie ncia e resilie ncia operacional e 
aprimorar a transpare ncia nas transaço es, mitigando riscos de 
operaço es fraudulentas. Os resultados obtidos destacam a 
capacidade da CBDC de integrar-se facilmente a outras 
plataformas, como o sistema Jasper, desenvolvido pelo Banco do 
Canada . 
O projeto Inthanon-LionRock, descrito em [7], e  uma 

iniciativa conjunta dos bancos centrais da Taila ndia e de Hong 
Kong para o desenvolvimento de wCBDC. Utilizando uma 
infraestrutura baseada em DLT, o projeto busca viabilizar 
transaço es transfronteiriças mais ra pidas e seguras em 
comparaça o aos sistemas tradicionais. A tecnologia empregada 
e  blockchain permissionada implementado na plataforma 
Hyperledger Besu. Entre os requisitos principais, destacam-se a 
interoperabilidade, escalabilidade, alto desempenho, alta 
disponibilidade e privacidade no ecossistema de transaço es. Os 
resultados demonstram que o projeto oferece alta 
escalabilidade, resilie ncia operacional e eficie ncia na 
recuperaça o de desastres, caracterí sticas atribuí das a  
arquitetura em nuvem utilizada na sua implementaça o. 
Em [25], os autores analisam a viabilidade da implantaça o 

da CBDC do Brasil, denominada a  e poca Real Digital 
(atualmente denominada Drex [3]), com base em pesquisas 
realizadas junto a especialistas do setor financeiro, enfocando 
aspectos de escalabilidade e privacidade. O projeto-piloto do 
Real Digital foi implementado utilizando blockchain 
permissionada, por meio da plataforma Hyperledger Besu [3]. 
Os resultados apontam um significativo interesse do setor 
financeiro, embora os resultados te cnicos da implantaça o 
ainda na o tenham sido divulgados oficialmente pelo Banco 
Central do Brasil. 
O eNaira, descrito em [29], e  um projeto de rCBDC 

implementado em escala nacional pelo governo da Nige ria. O 
projeto utiliza o Digital Currency Management System (DCMS), 
uma soluça o proprieta ria de blockchain permissionada 
construí da sobre a plataforma de co digo aberto Hyperledger 
Fabric. Essa abordagem permite evitar uma descentralizaça o 
descontrolada e garantir a governança pelas instituiço es 
responsa veis [29]. O sistema foi desenvolvido para abordar 
questo es crí ticas no contexto financeiro do paí s, como a 
inclusa o digital e o envio de remessas internacionais. Apo s a 
primeira fase do projeto piloto, verificou-se a manutença o de 
resilie ncia operacional 24 horas por dia ao longo do perí odo, 
embora com volumes de transaço es semanais ainda modestos. 
O projeto piloto do French Wholesale CBDC, descrito em 

[14], e  uma iniciativa do Banco da França (Banque de France) 
para o desenvolvimento de uma Moeda Digital de Banco 
Central (CBDC) de atacado. Baseado em uma tecnologia de 
blockchain permissionada denominada DL3S, desenvolvida 
especificamente para o projeto, o sistema foi construí do sobre 
a plataforma de co digo aberto Hyperledger Fabric. Entre os 
principais objetivos esta o a promoça o da interoperabilidade 
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com outras plataformas de DLT na zona do Euro, a integraça o 
com sistemas privados e a eficie ncia energe tica (em resposta a 
preocupaço es clima ticas). Os resultados alcançados 
demonstram interoperabilidade bem-sucedida entre 
plataformas de DLT e integraça o com sistemas na o baseados 
em DLT, ale m de possibilitar a liquidaça o de ativos em questa o 
de segundos. 
Ante o exposto e conforme a sí ntese na Tabela 4, pode-se 

inferir que: (i) os requisitos funcionais desempenham um 
papel fundamental no desenvolvimento de projetos de CBDCs; 
(ii) ha  grande destaque da releva ncia da segurança e da 
resilie ncia operacional, conforme explorado tambe m em [31, 
28]; (iii) os projetos-pilotos te m se concentrado no uso da 
tecnologia Blockchain; (iv) a importa ncia de cada requisito 

funcional varia entre os projetos. Por exemplo, enquanto a 
escalabilidade pode ser um fator crí tico para determinados 
sistemas, privacidade e resilie ncia operacional assumem 
maior releva ncia em outros contextos. 
Por fim, este trabalho de pesquisa inova ao fazer uma ana lise 

comparativa especí fica, considerando requisitos funcionais, 
entre os seguintes tre s projetos: Jasper, InthanonLionRock e 
French Wholesale CBDC. A escolha desses projetos, como ja  
mencionado, se deve ao fato de serem os projetos de melhor 
documentaça o disponí vel e por utilizarem software de co digo 
aberto em suas tecnologias subjacentes. 

 

Tabela 1: Requisitos funcionais. 

Requisito Significado 

Privacidade A capacidade de um indiví duo determinar por si so  ate  que ponto informaço es 

pessoais sa o compartilhadas com outras pessoas [12]. 

Segurança A capacidade de proteger computadores e outros aparatos computacionais de 

possí veis ameaças digitais [2]. 

Escalabilidade A medida da capacidade de um sistema computacional de aumentar ou diminuir o 

desempenho em resposta a mudanças na demanda de aplicaço es [18]. 

Resilie ncia operacional A capacidade de uma organizaça o de prevenir, detectar, responder a e recuperar-

se de interrupço es operacionais, garantindo a continuidade e estabilidade dos 

nego cios [16]. 

Interoperabilidade A capacidade de sistemas de trocar dados e informaço es de maneira segura e 

automa tica, utilizando padro es, protocolos e tecnologias comuns para permitir a 

interaça o entre sistemas diferentes [1]. 

 

 

4. PROJETOS SOB ANÁLISE 
Esta seça o apresenta os tre s projetos de CBDCs de atacado 

destacados ao final da Seça o 3, cujos objetivos incluem a 
integraça o entre a infraestrutura banca ria existente e uma 
plataforma baseada em Tecnologias de Registro Distribuí do 
(DLT). Ale m disso, busca-se identificar os requisitos funcionais 
mais relevantes de cada projeto, com o propo sito de destacar 

quais caracterí sticas das DLTs subjacentes sa o mais deseja veis 
na implementaça o de uma CBDC, considerando as 
necessidades e objetivos dos bancos centrais. O objetivo desta 
seça o e  identificar, nos projetos de CBDC, os requisitos 
funcionais mais relevantes de cada projeto, de modo a 
esclarecer quais caracterí sticas presentes nas DLTs 
subjacentes sa o mais desejadas na implementaça o de um 
projeto de CBDC. 

Tabela 2: Pesos para os requisitos funcionais.  Tabela 3: Glossário 

 

 

Requisito Peso 

Privacidade 5 

Segurança 5 

Escalabilidade 4 

Resiliência operacional 4 

Interoperabilidade 3 

Sigla Significado 

CBDC Central Bank Digital Currency 

DL3S 

Settlement System 

[l]Distributed Ledger for Securities 

DLT Distributed Ledger Technology 

DPoS Delegated Proof-of-Stake 

IoT Internet-of-Things 

PBFT Practical Byzantine Fault Tolerance 

PoS Proof-of-Stake 

PoW Proof-of-Work 

rCBDC Retail CBDC 

wCBDC Wholesale CBDC 
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4.1 Jasper 
O projeto Jasper, desenvolvido pelo Banco do Canada , e  

uma iniciativa de wCBDC, projetada para facilitar transaço es 
entre instituiço es financeiras. O estudo tem o objetivo de 
avaliar a viabilidade de utilizar DLTs como alternativa ao 
sistema centralizado de pagamentos atualmente empregado 
no paí s, o Large Value Transfer System (LVTS) [10]. O LVTS, 
que opera como um Sistema de Liquidaça o Bruta em Tempo 
Real (Real-Time Gross Settlement – RTGS), processa 
transaço es de grandes valores entre instituiço es financeiras, 
entre elas o Deposita rio Canadense de Valores Mobilia rios 

(Canadian Depository for Securities - CDS). Embora os 
sistemas RTGS sejam eficazes em reduzir os riscos a  liquidez, 
enfrentam limitaço es em ambientes onde a liquidez 
constante na o pode ser garantida, exigindo o uso de 
Mecanismos de Economia de Liquidez (Liquidity Saving 
Mechanisms – LSMs). Os LSMs, no entanto, sa o 
majoritariamente centralizados, pois dependem de uma 
infraestrutura que consolida transaço es para liquidar apenas 
os valores lí quidos entre as partes periodicamente. O projeto 
Jasper inova ao propor um sistema RTGS descentralizado 
utilizando tecnologia DLT, sendo a plataforma Corda a 
escolhida para implementaça o.[10, 27].

Tabela 4: Síntese de Projetos de CBDCs. 

Referências Nome Ano Tecnologia Controle de acesso Algoritmos de consenso Plataforma 

[10, 27] Jasper 2017 Blockchain Permissionada PBFT, BFT-SMaRt, RAFT Corda 

[22] Ubin 2020 Blockchain Permissionada IBFT, RAFT Quorum 

[7] Inthanon-LionRock 2021 Blockchain Permissionada IBFT Hyperledger Besu 

[25, 3] Real Digital 2023 Blockchain Permissionada QBFT Hyperledger Besu 

[29] eNaira 2023 Blockchain Permissionada RAFT, PBFT Hyperledger Fabric 

[14] French Wholesale CBDC 2023 Blockchain Permissionada RAFT, PBFT Hyperledger Fabric 

A prova de conceito do projeto combina operaço es dentro e 
fora da DLT. Transaço es, como compras, sa o inicialmente 
recebidas por meio da infraestrutura banca ria tradicional fora 
da DLT e, em seguida, geram solicitaço es de compra e venda na 
plataforma descentralizada. Essas solicitaço es sa o processadas 
dentro da DLT, onde as posiço es financeiras ou patrimoniais sa o 
transferidas entre as partes por meio de operaço es ato micas 
executadas com contratos inteligentes (do ingle s, smart 
contracts) da plataforma Corda (tambe m referenciada como o 
broker). Apo s o processamento, as transfere ncias de dinheiro 
ou patrimo nio sa o concluí das fora da DLT para as partes 
envolvidas. [27]. A Figura 1 exemplifica o objetivo do processo 
descrito de liquidaça o conduzido por este projeto de CBDC. 
O projeto busca criar uma plataforma RTGS que ofereça 

resilie ncia operacional e privacidade. Entretanto, a presença de 
elementos centralizados, como o no  nota rio (do ingle s, notary 
node) da plataforma Corda, apresenta desafios para a obtença o 
de uma resilie ncia operacional plena. Ale m disso, a privacidade 
e  uma caracterí stica fundamental em um sistema onde a 
divulgaça o de transaço es pode proporcionar vantagens 
indevidas, destacando a importa ncia de mitigar esses riscos no 
desenvolvimento de uma soluça o descentralizada robusta. 

4.2 Inthanon-LionRock 
O projeto Inthanon-LionRock e  uma iniciativa conjunta dos 

bancos centrais de Hong Kong e Taila ndia, voltada ao 
desenvolvimento de um projeto de wCBDC destinada a 
transaço es interbanca rias entre os bancos centrais dos paí ses 
participantes [7]. O principal objetivo do projeto e  reduzir os 
custos operacionais e o tempo necessa rio para a conclusa o 
dessas transaço es, atualmente caracterizadas pela 
depende ncia de mu ltiplos intermedia rios ao longo do 
processo. A Figura 2 mostra como o projeto busca modificar o 
modelo corrente. 
O projeto adota uma arquitetura de tre s camadas, composta 

por uma camada de interaça o com a DLT, uma camada de 

backend e uma camada de clientes. A camada de interaça o com 
a DLT utiliza as ferramentas da plataforma Hyperledger Besu 
para realizar todas as operaço es baseadas em Blockchain. 
Sobre essa camada, encontra-se a camada de backend, que 
fornece uma API para permitir o acesso a  Blockchain, ale m de 
realizar a gesta o de identidades e o monitoramento em tempo 
real. Por fim, a camada de clientes constitui a interface de 
acesso dos usua rios, possibilitando uma conexa o segura com a 
camada de backend e, consequentemente, com as 
funcionalidades da plataforma [7]. 
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Figura 1: Processo de liquidação de posição de forma atômica por 
meio da plataforma Corda. 

O projeto Inthanon-LionRock adota um mecanismo hí brido 
para a liquidaça o de transaço es, que difere dos sistemas 
tradicionais de RTGS ou dos mecanismos de Deferred Net 
Settlement (DNS), que processam transaço es em perí odos 
predeterminados. Em vez disso, o projeto utiliza Mecanismos 
de Economia de Liquidez (do ingle s Liquidity Saving Mechanism 
- LSM) e filas de processamento para lidar com diferentes tipos 
de transaço es de maneira eficiente. 
Os resultados obtidos na implementaça o indicam que a 

arquitetura proposta alcança escalabilidade e resilie ncia 
operacional, atendendo aos requisitos essenciais para um 
sistema robusto. Ale m disso, a privacidade, identificada como 
uma caracterí stica deseja vel, permanece como foco para 
desenvolvimento em futuras fases do projeto [7]. 

4.3 French Wholesale CBDC 
O French Wholesale CBDC e  um projeto de wCBDC 
desenvolvido pelo Banco da França voltado a  tokenizaça o de 
ativos e pagamentos transfronteiriços [14]. A iniciativa baseia-
se nos aprendizados obtidos a partir de outros experimentos 
com CBDCs, como o Projeto Jura, que investigou a 
interoperabilidade entre plataformas distintas operando em 
redes separadas [9], e o Projeto Mariana, que testou um modelo 
alternativo de interoperabilidade, permitindo a transaça o de 
mu ltiplas wCBDCs em uma u nica rede transnacional por meio 
de um padra o te cnico uniforme [14, 8]. 

O projeto investiga diferentes modelos para a oferta de 
wCBDCs, incluindo o modelo de interoperabilidade, o modelo 
de distribuiça o e o modelo de integraça o. No modelo de 
interoperabilidade, cada entidade participante utiliza sua 
pro pria plataforma de DLT, e as transaço es ocorrem 
simultaneamente nessas plataformas, permitindo a 
transfere ncia de valores entre carteiras sem a necessidade de 
interaça o direta entre as plataformas. O modelo de integraça o, 
por sua vez, baseia-se na utilizaça o de uma u nica plataforma 
de DLT para todas as transaço es, exigindo que os participantes 
adotem os padro es e protocolos estabelecidos, possibilitando 
que bancos transacionem moeda e ativos utilizando uma 
mesma CBDC na Zona do Euro. Ja  o modelo de distribuiça o 
combina uma plataforma comum de DLT com pontes de 
integraça o, permitindo que as plataformas individuais de DLT 
de cada banco central se conectem a  DLT centralizada, de 
modo que todas as transaço es sejam processadas em uma 
plataforma compartilhada apo s a emissa o inicial dentro de 
cada CBDC participante. [14]. 
Cada modelo apresenta vantagens sob diferentes 

perspectivas, mas nenhum atende integralmente a todos os 
requisitos funcionais identificados. Entre as capacidades 
destacadas esta o escalabilidade, programabilidade e 
segurança, as quais variam conforme a DLT subjacente 
utilizada. Para fins de ana lise comparativa, sera  explorado o 
modelo de integraça o, uma vez que sua proposta se assemelha 
aos projetos Jasper e Inthanon-LionRock discutidos 
anteriormente. Esse modelo adota a plataforma proprieta ria 
DL3S, construí da com base na plataforma de co digo aberto 
Hyperledger Fabric. [14]. A Figura 3 apresenta 
simplificadamente o funcionamento deste projeto de CBDC. 
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Figura 2: Comparação dos modelos de operação atuais e o 
proposto pelo projeto Inthanon-LionRock. 

 
Figura 3: Exemplo de operação do modelo de integração no 
French Wholesale CBDC, como descrito em [14]. 

5. AVALIAÇÃO COMPARATIVA 
Esta seça o apresenta uma avaliaça o comparativa dos 

projetos de CBDCs previamente selecionados, estruturada em 
duas subseço es. A Subseça o 5.1 realiza a ana lise com base em 
estudos disponí veis na literatura, enquanto a Subseça o 5.2 
incorpora perspectivas obtidas a partir da opinia o de 
profissionais da a rea de tecnologia da informaça o. 

5.1 Trabalhos da Literatura 
A Tabela 5 apresenta os requisitos funcionais identificados em 

cada um dos tre s projetos de projeto de CBDCs sob ana lise. A 

pontuaça o obtida por cada projeto, Sj, para j = 1,...,3, e  

calculada pela Fo rmula (1) onde: pi e  o peso do requisito i, para 

i = 1,...,n, e n = 5 e  a quantidade total de requisitos. 

 (1)
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Os valores das pontuaço es esta o informados na Tabela 6. 

Tabela 6: . Pontuação alcançada por cada projeto de CBDC. 

Nome do projeto Pontuação 

Jasper 4,3 

Inthanon-Lionrock 4,3 

French Wholesale CBDC 4.7 

Com base nas pontuaço es obtidas e considerando os pesos e 
crite rios previamente estabelecidos, o French Wholesale CBDC 
apresenta a maior pontuaça o em comparaça o aos outros dois 
projetos de CBDCs analisados, como verificado na Tabela 6. Da í, 
este CBDC e  a opça o mais recomenda vel em acordo com a 
literatura. 

5.2 Entrevistas 
Ale m da ana lise da literatura apresentada na Seça o 3, foram 

realizadas entrevistas com nove profissionais da a rea de 
tecnologia para avaliar a importa ncia dos requisitos funcionais 
no contexto de sistemas computacionais distribuí dos. Os 
resultados, apresentados no gra fico da Figura 4 destacam a 
segurança como o requisito de maior releva ncia, seguida por 
resilie ncia operacional, escalabilidade, privacidade e 
interoperabilidade. 

 
Figura 4: Média das avaliações em entrevistas 

Com base nesses resultados e aplicando a fo rmula descrita em 

1, utilizando os mesmos pesos definidos na Tabela 2, 

obtiveram-se os resultados apresentados na Tabela 7. Da í, este 

CBDC tambe m e  a opça o mais recomenda vel em acordo com as 

entrevistas. 

Nome do projeto Pontuação 

Jasper 4,45 

Inthanon-Lionrock 4,45 

French Wholesale CBDC 4,52 

Tabela 7: Pontuação alcançada por cada projeto de CBDC com 
pesos das entrevistas 

5.3 Síntese dos Resultados 
Finalmente, a partir do discutido nesta seça o, considerando 

as duas concluso es parciais alcançadas, sob o ponto de vista da 
ana lise da literatura e das entrevistas, pode-se concluir 
finalmente que O CBDC French Wholesale e  a melhor opça o. 
Destaca-se que essa condiça o favora vel se deve especialmente 
pela importa ncia dada ao requisito de segurança. 

6. CONCLUSÕES FINAIS 
Neste artigo foi realizada uma comparaça o entre tre s 

projetos de CBDC considerando os requisitos funcionais 
buscados por cada um, bem como foram realizadas entrevistas 
com profissionais de tecnologia para avaliar a importa ncia 
desses requisitos. 
Dentre os principais resultados alcançados, a comparaça o 

realizada permitiu concluir que o projeto French Wholesale 
CDBC, que prioriza a segurança como um requisito essencial 
em sua construça o, se destacou dentre os tre s projetos por ter 
obtido a maior pontuaça o. Ademais, as entrevistas mostraram 
que os requisitos escolhidos de cada projeto esta o aderentes 
a s respectivas propostas, evidenciando que os requisitos de 
segurança, escalabilidade e resilie ncia operacional sa o 
considerados mais importantes que os requisitos de 
privaciadade e interoperabilidade. 
Por fim, para trabalhos futuros, e  sugerida uma investigaça o 

mais aprofundada de outros projetos de CBDC de releva ncia, 
incluindo o Drex [25, 3], eNaira [29] e Projeto Ubin [22], que 
se encontram em diferentes fases desenvolvimento. No 
presente momento, a escassez de refere ncias disponí veis 
dificultou uma ana lise mais detalhada sobre esses projetos 
neste estudo. 
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