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O TEMA DOS RESULTADOS DOS BANCOS CENTRAIS ENTROU NA
AGENDA PUBLICA ...

Nos ultimos meses varios bancos centrais das maiores economias a nivel internacional
reportaram prejuizos significativos ou alertaram para a possibilidade de verificarem
perdas avultadas no ano corrente e nos préximos anos.

Exemplos:

O Banco Nacional da Suiga registou em 2022 um prejuizo de cerca de 143 mil milhdes de ddélares, a
maior perda desde os seus 115 anos de histdria, equivalente a mais de 15% do seu PIB. O Banco
Central da Australia anunciou perdas de 36,7 mil milhdes de dbélares australianos que acabaram com
as reservas de capital do banco central. Um paper do FED do Verdo passado sugere que a Reserva
Federal podera ter resultados negativos nos préximos 3 a 4 anos.

Na area do euro, o Banco Central da Bélgica também ja anunciou prejuizos entre 600 a 800 milhdes
de euros em 2022 e o BCE e outros bancos centrais do Eurosistema tém vindo a alertar para o fim da
era do longo periodo de lucros sustentados.
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PAPEL DOS BANCOS CENTRAIS NA ECONOMIA

O objetivo primordial da generalidade dos bancos centrais
é manter a estabilidade de precos.

Sao também, em geral, responsaveis pela estabilidade do
sistema financeiro, supervisionando os bancos.

Sdo responsaveis pela emissao de notas e moedas e
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3 —~ asseguram o bom funcionamento dos sistemas de
— d = pagamentos.
il W0 100
= . , ,
| Gerem os ativos de reserva dos paises e realizam
Em (e ——=_ operagdes cambiais.
b &)
_Em EW ;&} Em alguns paises, os bancos centrais tém, por lei, também
= = de atuar no sentido de promover o pleno emprego.
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CONTEXTO ATUAL

A inflacao desceu ligeiramente, mas continua demasiado alta.

Os bancos centrais estdao focados no seu mandato de garantir a
estabilidade de precos.

Normalizacdo da politica monetaria esta em curso e é
necessaria para reduzir a inflagdo e garantir a estabilidade
economica e financeira.

= ®Q

Para combater a inflacdo elevada, o BCE aumentou
significativamente e rapidamente as taxas de juro diretoras
(desde meados de 2022 as taxas de juro aumentaram 3 pp.)

=

E fundamental explicar aos cidaddos que esta é a melhor
forma de proteger os seus rendimentos.

®




NV
BANCO DE PORTUGAL &
IS

O PAPEL DA POLITICA MONETARIA

O objetivo de estabilidade de
precos sobrepde-se ao objetivo
do lucro para um banco central

A meta:
Estabilidade de precos

‘:AONSTER

Inflacao provoca perda de poder de
compra;

Deflacao gera reduc¢ao da producao
de bens e servicos, o que
potencialmente leva ao decréscimo
de salarios e ao aumento do
desemprego

Para a populacdo, beneficios da
missao dos BC superam beneficios
diretos da distribuicao de lucros ao
Estado

ro: EUROPEAN CENTRAL BANK | EUROSYSTEM
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CONTEXTO ATUAL

Evolucao das taxas de juro oficiais 2016-2023
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PRINCIPAIS MEDIDAS DE POLITICA MONETARIA 2015 - 2022

Nao convencionais

APP PSPP PEPP

Criagcao Programa Alargamento APP Criagcao Programa
Compra de ativos Compra de ativos Compra de ativos
estabilizagdo mercado estimulo consumo e Devido emergéncia
divida publica investimento pandémica

TLTRO TLTROII TLTROIII

Apoio Reforco Preservacéo

copg'(:ssao de incentivo concessao condi¢bes favoraveis

credito de crédito concessao de crédito
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MECANISMO DE TRANSMISSAO

2015 | Justificacdo APP e beneficios para a economia
. w
%?_l *t ﬁ*

m\é

% ——,

a O Eurosistema Efeito direto na e Criacdo de liquidez no Taxas de juros no médio
compra divida dos reducdo do custo sistema bancario e longo prazo diminuem
paises da divida para os e empréstimos ficam
Estados mais baratos
SRR N
S\ eeets 3 5 ///'
ke e Tw
Empresas e pessoas Consumo e Maior consumo e mais Crescimento de pregos
podem aumentar investimento sao investimento com objetivo de atingir
empréstimos (pagando facilitados (decisao sustentam o taxa de inflacao de 2%
Menos juros) do consumidor) crescimento econdmico no médio prazo

e a criacao de emprego 10
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e EUrOSYStem
Federal Reserve System

MISSAO: ESTABILIDADE DE PRECOS 0 —sarkoftoan

@ Bank of England

O
o

% GDP

O legado nos balancos dos bancos centrais

o))
o

Balanc¢o multiplica-se 0
nao s6 no Eurosistema, como na generalidade dos BCN

2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020

Balanco Consolidado do Eurosistema

3x

Tendéncia
de reducao

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Valores reais Valores estimados

Fonte: FIS Fonte: Exercicio Eurosistema 2022 Report on Profitability Projections
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EVOLUCAO DO BALANCO DO BANCO DE PORTUGAL

Total Balango * M€

219 188

192 439

159 785
152 965 157 953
137 717

119 406 116 899
109 768 111 592 105 608

99 750

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fonte: Relatdrios e Contas do Banco de Portugal
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EVOLUCAO DOS RESULTADOS DO BANCO DE PORTUGAL

Margem de juros « M€

1065

Inicio
bonificacao
— TLTRO I

677

607 , .
— Inicio PSPP

Fonte: Relatérios e Contas do Banco de Portugal

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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MISSAQO: ESTABILIDADE DE PRECOS

Contexto de taxas de juro negativas

€
€
€

Ativos e Passivos remunerados a
gerar rendimento para o Banco

Balanco

ATIVO
Titulos APP e PEPP

Rendimentos
positivos

PASSIVO
Depdsitos das ICs

Taxas de juro negativas
a gerar rendimento

Resultado liquido * M€ (| )

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Resultados
recorde

Fonte: Relatdrios e Contas do Banco de Portugal

Entre 2016 e 2021, Banco de
Portugal entrega ao Estado
cerca de 3 mil Milhdes de euros
em dividendos
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E AGORA? :

2,00%

~ Inicio da subida das 1,50% ativos
Inflacao taxas diretoras

@ 1,00%

0,50%
p 0s

0,00%

-0,50%

-1,00%

Custo dos passivos potencialmente superior | | | | | | |
a rentabilidade dos ativos a partir de 2023 MRO | 2022 Real DFR | 2022 Real
Perspetiva de resultados negativos Com inflacao controlada e
no curto/medio prazo estabilizacao das taxas de juro,
mas... rentabilidade dos BCN ir3

(na generalidade dos BCN do

Eurosistema) aumentar no medio/longo prazo
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COBERTURA DE RISCOS

Passivo, diferencas de reavaliacdo,

provisdo para riscos gerais e capital proprio Motas 31-12-2021 31-12-2020

()
14 Provisdo para riscos gerais 19 3676622 3676622
15 Capital proprio 2] 1 885 478 1 668 458
15.1 Capital 1000 1000
15.2 Reservas e resultados transitados 1 884 478 1 667 458

Fonte: Relatério e Contas do Banco de Portugal 2021

Por memoria: PRG em 2008: 2 016 milhoes de euros

Perspetiva que Provisao para Riscos Gerais
seja suficiente para cobrir eventuais
perdas nos proximos anos

A acumulagéo de perdas por parte dos bancos centrais coloca inegavelmente desafios, nomeadamente pelos potenciais impactos
sobre a sua credibilidade e em ultima andlise sobre a sua independéncia.

Mas néo coloca problemas para a continuagéo da sua atividade. Sinaliza sim a natureza impar dos bancos centrais no quadro
institucional das nossas sociedades.
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PRINCIPAIS MENSAGENS

- @ Os bancos centrais ndo sao “empresas” como as outras. Sao
il E instituicdes de interesse publico cujo mandato é garantir a

estabilidade de precos e a estabilidade do sistema financeiro.

ﬁ]T Os lucros e perdas sao consequéncias da implementacao de
politicas que visam alcancar estes objetivos.

_——
O

O principal motivo para a pressao sobre os resultados dos bancos
centrais atualmente é o facto de as taxas de juros mais altas pagas
sobre os passivos, ndao serem compensadas pelas receitas de
juros geradas pelos ativos. Pagar essas taxas de juros mais altas é
necessario por raz8es de politica monetaria.

)
Il

financeiras” significativas que poderao ser usadas para fazer

% O longo periodo de lucros sustentados permitiu criar “almofadas
face a eventuais perdas que vierem a ocorrer.
=

O principio da independéncia financeira implica que os bancos
centrais nacionais estejam sempre suficientemente capitalizados. Em
momentos de incerteza, todas as medidas de cautela sobre a
conservacao do capital que permitam reforcar financeiramente
as instituicdes sao importantes.
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PARA UMA ERA MAIS DIGITAL...

jg};; A pandemia de COVID-19
00 ° potenciou mudancas no

-0

ecossistema dos
pagamentos.

Preferéncia dos

/ /\ utilizadores por meios de

pagamento rapidos,
convenientes e de
baixo custo.

CBDC research and pilots around the world

Em vérios paises, assiste- Emergiram os

se ao do uso de criptoativos e as

numerario. stablecoins.

Necessidade de O ritmo da inovagao
L tecnologica tem sido

potenciar a inclusao
financeira (individuos
e empresas nao
bancarizados).

crescente (Distributed
Ledger Technology,
Inteligéncia Artifical,
Machine Learning, etc.)

= * A percentagem de bancos centrais envolvidos em projetos de

- : MDBC é superior a 90%;
* Mais de metade dos bancos centrais esta a desenvolver MDBC
ou a realizar experimentacdes concretas;
s T " «  Mais de dois ter¢os dos bancos centrais consideram provavel
fcatpiotongong o “ ou,ppssivel a emissao de uma MDBC de retalho a curto ou
|2§:2:: :2:2::2: and wholesale project > ¥ mEdIO prazo'
B Wholesale project > 4
NA
Fonte: Rise of the central bank digital currencies: drivers, approaches and technologies Fonte: 2021 BIS survey on central bank digital currencies, May 2022

(bis.org), updated on July 2022
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https://www.bis.org/publ/work880.pdf
https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap125.pdf

... UM EURO DIGITAL

Que preserve o papel da moeda de banco central como ancora do sistema de pagamentos

« O euro digital permitira preservar o acesso do publico em geral a moeda de banco central, acessivel a toda a populagdo da
area do euro, preservando a sua relevancia nos pagamentos.

« Efundamental que os cidadios tenham a possibilidade de converter dinheiro privado em moeda de banco central em

qualquer momento. Esta convertibilidade cria e mantém confianca no dinheiro publico e privado e protege a fun¢ao da
moeda como unidade de conta.

L'Eg)) Que contribua para a autonomia estratégica e eficiéncia econémica da Europa

O euro digital protegera a autonomia estratégica dos pagamentos europeus, bem como a soberania monetaria, ao
aumentar a independéncia face a solucdes e infraestruturas de pagamento nao europeias.

« O euro digital pode promover a inovacao nos sistemas de pagamentos, permitindo aos intermediarios oferecer servigos
adicionais de pagamento baseados no euro digital.

O euro digital, se vier a ser emitido, sera a MDBC do Eurosistema, complementar ao numerario,
disponibilizada ao publico em geral (particulares e empresas) para utilizacao nos pagamentos de retalho
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Calendario do projeto

EURO DIGITAL
N N
8 Conselho do BCE 8 -
o aprovou fase de N ™
N investigagdgo =
y Link = =2
< Tv ©

|l

Relatério Escuta ativa Lin

Euro Experimentagao Lin
Digital

Out 2020
Link

EC Targeted

consultation on a oM
digital euro g
Apr, 2022 N
Link —
L
wn

FASE DE FASE DE
INVESTIGACAO REALIZACAO

:

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

Decis6es ja tomadas pelo Conselho do BCE

Priorizagcao dos casos I Privacidade I Conectividade e I Ferramentas para evitar
de uso mecanismo de O Uso excessivo
transferéncia

Comércio eletrénico: Eurosistema deve ter acesso Validagcao de transacdes O design do euro digital
pagamento de bens ou ao minimo de dados para online por terceiros. incluira devera incluir uma
servicos online. verificacdo de pagamentos e Validacdo de transacdes combinacdo de limites a

para fins estatisticos, de detencao e remuneracgao

Ponto de venda fisico: offline através de

pagamento de bens ou pesquisa, SUPETVISao & dispositivos de hardware escalonada.
servicos numa loja fisica. superintendéncia. Seguros. Sem prejudicar a experiéncia
Person-to-person: I'n?ermediérios . do utilizador, nem aumentar
pagamento entre dois supervisionados deverdo ter excessivamente a
individuos. acesso a dados limitados, complexidade do desenho do
para efeitos do onboarding do euro digital.
Pagamento de e para cliente e verificacdes
Instituicoes AML/CFT.

governamentais: p. ex.
impostos, subsidios.
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Modelo de distribuicao

O Eurosistema tenciona
desenvolver um scheme
funcional e comercial com
regras comuns, que garanta
interoperabilidade e
experiéncia de utilizador

homogénea na area do euro.

Decis6es ja tomadas pelo Conselho do BCE

I Papel dos
intermediarios

Os intermediarios
supervisionados terdao um
papel relevante na
distribuicao do euro digital,
em particular na ligacdo com
o utilizador e na iniciacao do
pagamento.

I Funding & defunding

Sera permitido o
funding/defunding manual e
automatico das detenc¢des
em euro digital dos
utilizadores, e existirao
mecanismos de waterfall e
reverse waterfall.

I Modelo de liquidacao

A verificacao e registo
devera ser assegurada

pelos bancos centrais, para

manter o controlo sobre a
liguidacdo em moeda de
banco central.
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Outros tépicos em discussao/desenvolvimento

Curso legal Montante maximo em
circulagao
I Desenvolvimento do I Protétipos de front e
Rulebook back-end
I Modelo de Pagamentos

compensacao programaveis

24
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