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BANCO DE PORTUGAL ENQUANTO FORNECEDOR DE INFRAESTRUTURAS

BANCO DE
PORTUGAL

EUROSISTEMA

OPERADOR DE
INFRAESTRUTURAS
DE PAGAMENTOS

O TARGET2 é a
infraestrutura do

Eurosistema para liquidacdo
financeira, em moeda de
banco central, das
operacdes do mercado de
capitais

mercado de capitais

O T2S é a infraestrutura do
Eurosistema para liquidacdo
financeira das operacfes de

titulos

O Eurosistema fornece infraestruturas que suportam o funcionamento do
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PROJETO DE CONSOLIDACAO DO TARGET

No final de 2016, o Eurosistema lancou um conjunto de iniciativas relacionadas com as

infraestruturas de mercado disponibilizadas & comunidade bancaria (denominada VISAO 2020),

assente em trés projetos:

NO
2N

2022 2023

]

NOVEMBRO NOVEMBRO
Implementacdo do TARGET Instant Consolidacdo em termos Criacdo de um sistema
Payment Settlement service (TIPS), técnicos e funcionais da Single harmonizado para a mobilizacdo e
com o objetivo de assegurar a Shared Platform (SSP) do gestdo de ativos de garantia no
liquidacao continua de TARGET2 com a plataforma do ambito das operacdes de crédito
pagamentos imediatos. TARGET2-Securities (T2S). do Eurosistema (ECMS -

Eurosystem Collateral
Management System).



BANCO DE PORTUGAL ENQUANTO FORNECEDOR DE INFRAESTRUTURAS

PROJETO DE CONSOLIDACAO DO TARGET

Projeto tem como objetivo substituir a principal infraestrutura de pagamentos europeia, o
TARGET2.

Principais objetivos:

Otimizar o fornecimento dos servigos disponibilizados através do TARGET2 e T2S;
Otimizar a alocacao de liquidez aos varios servicos TARGET;
Reduzir os custos do Eurosistema com a disponibilizacdo de infraestruturas de mercado;

Assegurar elevados niveis de disponibilidade e de seguranca, cumprindo os requisitos no ambito da
cyber resilience;

Servir as necessidades da politica monetaria do Eurosistema;

Dar resposta as necessidades dos utilizadores.

Problemas com a implementac¢do do projeto podem levar a disrupcao do regular funcionamento dos

sistemas de pagamentos e da estabilidade do sistema financeiro (migracao em big bang).
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O QUE SAO CRIPTOATIVOS

Criptoativos

Sao representacgoes
digitais de valores
ou direitos que
podem ser
transferidos e
armazenados
eletronicamente e
que dependem da
utilizacao de
tecnologia DLT ou
semelhante.

- Elevada volatilidade;

 Alguns podem servir de meio
de pagamento mas, até a
data, tém sido sobretudo

utilizados para investimento.

Impactos

- Dada a sua reduzida
expressdo, até a data nao
existe evidéncia de
interferéncia com as
funcBes chave dos Bancos
Centrais.
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O QUE SAO STABLECOINS

Stablecoins

Sdao um exemplo de
criptoativos que se
baseiam em
mecanismos para
garantir a
estabilidade do seu
valor. Por exemplo,
através da
associacao do valor
da stablecoin a uma
moeda ou a um
cabaz de ativos
(titulos, moeda,
etc.).

Volatilidade controlada pela
associacdo do seu valor a um
cabaz de “ativos” de reserva

Pretendem servir como solucao
de pagamento (com possivel
alcance mundial)

Iniciativas propostas por
grandes empresas tecnoldgicas,
que as publicitam como forma
de resolver alguns dos
problemas dos pagamentos
(transfronteiricos)

Impactos

Elevado potencial de
interferéncia com as funcdes
chave dos bancos centrais (p.
ex., correto funcionamento dos
sistemas de pagamentos,
estabilidade financeira,
politica monetaria).
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THE STABLECOINS MARKET

Overview (as of June 30th, 2022)

Stablecoins "“market cap.: 158 billion USD (17% of total
Crypto-assets market cap.).

Top 4 stablecoins (rep. 92% of total market cap): Tether
(42%); USDCoin (35%); Binance USD (11%); and DAI (4%).

Total stablecoins " market cap. grew more than 400% since
January 1st 2021.

The majority of stablecoins are off-chain collateralized
stablecoins, using securities, commodities and other off-
chain assets as collateral.

Box - Stablecoins purpose: A view within the ecosystem:
possible applications of stablecoins include: Bridge - Fiat -
Crypto; Parking Safe - Savings; Trading pairs; and
Borrowing and Lending.

Crypto-assets and stablecoins” market share by
market capitalisation

Stablecoins

Crypto-Assets

Others 25% /

Binance
USD Coin 35% USD 11%

Other 8%
Tether 42%

Bitcoin 43%

Stablecoins “market capitalisation evolution since January 15t 2020
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+ RAPIDEZ

no processamento e na disponibilizacdo, muito
relevante nas transac¢des cross-border

+ ANONIMATO

nao ha partilha de informacado pessoal nem
controlo por parte de autoridades

- CUSTOS

potencialmente ndo existe intermediacao -
tendencialmente gratuito

+ SEGURANCA

mecanismo de consenso permite a integridade
do registo de operacdes; impossibilidade de
revogacao
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VOLATILIDADE E RISCO DE
CONTRAPARTE

subitas e inesperadas flutuacdes no seu valor;
possibilidade de perda total, devido a auséncia
de prote¢do ou mecanismo de garantia

RISCO DE ACEITACAO

incerteza quanto a aceitacdo como meio de
pagamento e impossibilidade pratica de
converter o criptoativo em moeda com curso
legal

ATUACAO FRAUDULENTA DA
PLATAFORMA DE NEGOCIACAO

ataque informatico a carteira virtual/plataforma
de negociacdo; scamcoins; insolvéncia da
plataforma

RISCO LEGAL

auséncia de enquadramento legal e inexisténcia
de autoridade competente
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ATIVOS VIRTUAIS

ENQUADRAMENTO LEGAL ATUAL

- O Banco de Portugal é, desde 1 de
setembro de 2020, a autoridade
competente no registo e na verificacao
do cumprimento dos requisitos
aplicaveis em matéria de prevencao de
Branqueamento de Capitais e
Financiamento do Terrorismo (BC/FT),
por parte das entidades que exercam
alguma das seguintes atividades com
ativos virtuais:

- Servicos de troca entre ativos virtuais e
moedas fiduciarias ou entre um ou mais ativos
virtuais;

- Servicos de transferéncia de ativos virtuais;

- Servicos de guarda ou guarda e administracao
de ativos virtuais ou de instrumentos que
permitam controlar, deter, armazenar ou
transferir esses ativos, incluindo chaves
criptograficas privadas.

Atividades com ativos virtuais

Competéncias do

Banco de Portugal

Lei n.® 83/2017 [Registo de entidades]
(Transposicao da AMLD4)

Lei n.° 58/2020 Verificacdo do
(Transposicdo da alteragdo cumprimentos das

a AMLD4) normas aplicaveis

A competéncia do Banco de Portugal neste dominio
esta circunscrita a prevencgao do BC/FT, nao se

alargando a outros dominios, de natureza prudencial,

comportamental ou outra
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PROPOSTA DE REGULAMENTO MICA

O Regulamento MICA (Markets in Crypto-Assets) procura estabelecer um quadro proéprio e
harmonizado a nivel da Unido com regras especificas para os criptoativos e as
atividades e servigcos conexos, clarificando o enquadramento juridico aplicavel.

Em discussao

Texto final
. . esperado para
Objetivos Estabelece requisitos relativos a: inicio de 2023
- Segurancga juridica « Transparéncia e divulgag¢ao para a emissao e admissdo a

negocia¢do de criptoativos;

. Apoiar a inovacéo . Aqtorlzggéo e syperVIséo de prestadores de servicos de
criptoativos, emitentes de Asset-referenced token (ART) e
emitentes de E-Money token (EMT);

* Protecao do consumidor - Operacdo, organizacdo e governacdo dos emitentes de ART,

emitentes de EMT e prestadores de servi¢os de criptoativos;

* Integridade do mercado - Regras de protecdo do consumidor no que respeita a emissao,
negocia¢do, troca e custédia de criptoativos;

« Estabilidade financeira - Medidas de prevencadao de abusos de mercado destinadas a
assegurar a integridade dos mercados de criptoativos.
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O PROJETO DO EURO DIGITAL

O QUE E UMA MOEDA DIGITAL DE BANCO CENTRAL (MDBC)?

Representacdo digital de um
passivo do banco central.

Terceira forma de moeda de
banco central, que visa
complementar as outras duas
formas de moeda de banco

&

B

I

central existentes:

Numerario

Depdsitos junto do
banco central

Retalho: diretamente disponivel ao
publico em geral, incluindo cidadaos e
empresas

Wholesale: apenas diretamente
disponivel as instituicdes de crédito

Quase 90% dos
Bancos Centrais

inquiridos pelo
BIS encontra-se a
desenvolver
trabalho sobre
MDBC

2021, BIS Survey

(grosso modo)

MDBC de retalho é equivalente a uma versao

eletrénica de numerario, permitindo realizar

pagamentos eletréonicos em moeda de banco
central (sem risco)
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https://www.bis.org/about/bisih/topics/cbdc.htm#:~:text=A%202021%20BIS%20survey%20of,would%20be%20a%20digital%20banknote.

O PROJETO DO EURO DIGITAL

O QUE E O EURO DIGITAL?

O euro digital, se vier a ser emitido, sera a Moeda Digital
de Banco Central do Eurosistema, disponibilizada ao
publico em geral (incluindo particulares e empresas) para
utilizacdo nos pagamentos de retalho.

 Funcionalidades semelhantes a solu¢ées de pagamento
modernas;

 Disponibilizado em toda a area do euro;
 Contributo para a reducao da exclusao financeira;

* Necessidade de atender a questdes de privacidade;
 Livre de risco e encargos;

« Coexisténcia com solugdes de pagamento privadas.

: Our work aims to ensure that in
“‘ < the digital age citizens and firms
continue to have access to the
stem  sqfest form of mongy; central
S bank mongy.

Why a digital euro?
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O PROJETO DO EURO DIGITAL

MOTIVACOES PARA A EMISSAO DO EURO DIGITAL

Bringing central bank money into the digital era is a logical step as payments become
increasingly digitalised. And this is critical for two main reasons.

First, we need to preserve the role of public money as the anchor of the payments
system in order to ensure the smooth coexistence, the convertibility and the
complementarity of the various forms that money takes. A strong anchor is needed to
protect the singleness of money, monetary sovereignty and the integrity of the financial
system.

Second, a digital euro would contribute to our strategic autonomy and economic

efficiency by offering a European means of payment that could be used for any digital
payment, would meet Europe’s societal objectives and would be based on a European

infrastructure.

Fabio Panetta - The digital euro and the evolution of the financial system (europa.eu)
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https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2022/html/ecb.sp220615~0b859eb8bc.en.html

O PROJETO DO EURO DIGITAL

CALENDARIO DO PROJETO
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wn

FASE DE FASE DE
INVESTIGACAO EMISSAO

:

Study on new
payment
methods
Mar, 2022
Link

“ Banknotes are there to stay, but we will have a
digital euro, at last. (...) | would hope that it's no
more than five (years)."”

Christine Lagarde
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https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr210714~d99198ea23.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/Report_on_a_digital_euro~4d7268b458.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/Eurosystem_report_on_the_public_consultation_on_a_digital_euro~539fa8cd8d.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.digitaleuroscopekeylearnings202107~564d89045e.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/paym/digital_euro/investigation/profuse/shared/files/dedocs/ecb.dedocs220330_report.en.pdf
https://ec.europa.eu/info/consultations/finance-2022-digital-euro_en

O PROJETO DO EURO DIGITAL

FASE DE INVESTIGACAO

* OpcOes de design para
limitar uso como

« Relatorio sobre “focus reserva de valor

groups” (cidaddos e
comerciantes) + Modelo de
distribuicdo

|

* Priorizacdo de casos de uso

Q4-2021

« Constituicdo da equipa « Disponibilidade on-line/off-line
de projeto « Mecanismo de transferéncia
+ Criagdo da estrutura - Nivel de privacidade de dados
de governacao .

+ Modelo de compensacéo + Selecdo de prestadores de servicos

» Acesso ao ecossistema

+ Servicos de valor acrescentado

» Resultados da prototipagem

Modelo de liquidacado

Montante em circulacdo
Papel dos intermediarios
Integracgao e dispositivos

Desenvolvimento de
prototipo

para eventual “fase de realizacdo”

« Documento de tomada de

decisdo, incluindo aconselhamento
- Funcionalidades avancadas sobre a eventual emissdo do euro
digital, o seu design e plano de
implementacao

+ Setembro 2023:
decisao do
Conselho do BCE
quanto ao eventual
lancamento da
“fase de realizacao”

Requisitos do utilizador

Preparagdo para uma
tomada de decisdo
quanto a “fase de
realizacao” do projeto
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O PROJETO DO EURO DIGITAL

FOCUS GROUPS

Foram conduzidos Focus Groups nos 19 Estados-membros e as conclusdes foram as seguintes:

Os principais desafios Funcionalidades com maior valor

acrescentado
« Os participantes necessitam de mais informacao

e clareza sobre as vantagens do euro digital e - Aceitacdo universal;
da sua necessidade, tendo em conta os meios de

pagamento que ja existem;  Permitir pagamentos imediatos P2P,

independentemente de utilizarem a mesma plataforma
 Reduzida vontade ou motivacao por parte dos ou dispositivo de pagamento;

utilizadores finais para adotarem novos
métodos de pagamento (existe até maior
preferéncia para reduzir o leque de instrumentos
disponiveis); * Facil de utilizar, seguro, confiavel e rapido (com
autenticacdao biométrica);

« Uma solugado unica que permita agregar diferentes
meétodos de pagamento numa so;

- A diferenca entre moeda de banco central e
moeda de banco comercial nédo é bem entendida - Baixo custo.
- ambas sdao percecionadas como equivalentes;

e Cidadaos sem acesso (ou raro acesso) a contas
bancarias e meios de pagamento eletrénicos sao
muito dependentes de numerario.

Study on new payment methods
Mar, 2022
Link
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https://www.ecb.europa.eu/paym/digital_euro/investigation/profuse/shared/files/dedocs/ecb.dedocs220330_report.en.pdf

O PROJETO DO EURO DIGITAL

PRIORIZACAO DOS CASOS DE USO

: PAGAMENTOS DE/PARA
E(I:_:E)'II'VIIQE')RI\(IZII(?O P2P INSTITUIGOES
GOVERNAMENTAIS

ez

o O

P22 T0N

« Tendéncia crescente; « Numerario como « Pode estimular a
- Impossibilidade de pagar ; instrumento de . digitalizacéo, a nivel
com numerario; como pagamento preferencial; europeu, do setor publico.
- Dependéncia de instrumento de - Elevado potencial para
prestadores ndo pagamento significativo; adocdo de solugﬁ’es.de
europeus; pagamento eletrénicas.

« Suscetivel ao surgimento
de novas solugdes de (p.ex.
pagamento privadas. marcas de cartdes).
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O PROJETO DO EURO DIGITAL &
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ENVOLVIMENTO DO BANCO DE PORTUGAL

Avaliar as implicacbes da emissdo de uma moeda digital de banco central por parte do Eurosistema e participar no seu desenho e
implementacdo traduz a orienta¢do 1 - “Robustez do sistema financeiro” do Plano Estratégico do Banco de Portugal 21-25.

Grupo de Contacto com o Mercado sobre o

Eurosistema Euro Digital
. I GOVERNING COUNCIL E FR‘{
Nivel 1 A
Decisao
I EXECUTIVE BOARD Composicédo Duracdo
Y T v Partilhar visdo/ideias | Personalidades / Fase de
ir%\_; *‘é‘; sobre: entidades com investigacao
| ) experiéncia do euro
i) Opcdes de concecdo e relevante no digital
distribuicdao do euro mercado de
t . ¢ digital; pagamentos
. : nacional.
ii) Oportunidades que o
euro digital pode trazer Composicao
para os diferentes di ificad
T agentes e setores de lversiticada,
— [ Srrliclacie d'abrangentdo
ive . . intervenientes no IVersos setores
EXecucao Equipa de projeto mercado de da economia.
pagamentos nacional.
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