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Editorial

A presente edi¢do da newsletter SEPA.pt é dedicada a uma ini-
ciativa do Eurosistema que podera alterar de forma estrutural
0 mercado de pagamentos tal como o conhecemos hoje: o pro-
jeto do euro digital.

Quando, em 2008, apareceu a Bitcoin, o mais conhecido dos
criptoativos, bancos centrais e autoridades monetarias de dife-
rentes palses emitiram alertas aos consumidores, sublinhando
0s riscos associados a sua detencdo e utilizagdo. Ainda que pos-
sam ser usados em pagamentos, os criptoativos, dada a sua
elevada volatilidade, tém sido, até agora, sobretudo utilizados
para efeitos de investimento. Mais recentemente, apareceram
as stablecoins, que integram mecanismos que procuram garan-
tir a estabilidade do seu valor — por exemplo, através da asso-
ciacdo a uma moeda ou cabaz de moedas —, tentando assim
superar algumas limitages dos outros criptoativos.

A utilizacdo crescente de criptoativos como instrumento de
pagamento e o potencial de evolu¢do das global stablecoins
podem por em causa as principais missdes dos bancos cen-
trais: a preservacao da estabilidade financeira, a manutencdo
da estabilidade de pregos e a promogdo do bom funcionamen-
to dos sistemas de pagamentos. Por isso, nos Ultimos anos,
intensificou-se a discussdo em torno das moedas digitais de
banco central.
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O projeto do euro digital, lancado em janeiro de 2020, é a mate-
rializacdo dessa discussao no seio do Eurosistema. Surge da
necessidade de assegurar que, num ambiente de rapida evo-
lucdo tecnoldgica e de crescente digitalizacao dos sistemas de
pagamentos, o Eurosistema disp8e dos instrumentos necessa-
rios para preservar a confianga no euro.

A emissdo do euro digital — como a de outras moedas digitais
de bancos centrais — vira adequar a moeda de banco central
aos tempos em que vivemos, possibilitando aos cidaddos euro-
peus a utilizacdo do euro, ndo apenas sob a forma de notas e
moedas, mas também em formato digital.

O Banco de Portugal assume o compromisso de contribuir ati-
vamente para este projeto, o qual foi considerado uma iniciati-
va prioritaria do Plano Estratégico do Banco de Portugal 21-25.
A condic¢do mais importante para o sucesso do euro digital é
garantir gue este sera um instrumento de pagamento simples,
conveniente e seguro, de modo que seja amplamente adotado
pelos utilizadores.

Hélder Rosalino
Membro do Conselho de Administracdo do Banco de Portugal
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https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/documentos-relacionados/plano_estrategico_do_banco_de_portugal_21-25_0.pdf

O projeto do euro digital

The euro belongs to Europeans and we are its guardian. We should be
prepared to issue a digital euro, should the need arise.
We will have a digital euro, at last. [..] | would hope that it’s no more than

five [years].

Christine Lagarde, presidente do Banco Central Europeu

Nos ultimos anos, ocorreram altera¢des profundas no ecossistema de pagamentos. Num ambiente de rapida evolugdo tec-
nolégica e digitalizacdo, a comodidade e a rapidez das novas formas de pagamento eletrénicas conduzem a uma crescente
preferéncia dos utilizadores por este tipo de solu¢des de pagamento. E, alids, expectavel que a tendéncia de digitalizacio ndo
s6 se mantenha como continue a acentuar-se no futuro proximo, a semelhanca do que aconteceu recentemente, durante a
pandemia de COVID-19.

O maior apetite por alternativas digitais, rapidas e comodas, associado ao surgimento de solu¢Bes de pagamentos de cariz
privado e, por vezes, com potencial alcance mundial — como é o caso das global stablecoins —, pode apresentar riscos para
o cumprimento do mandato dos bancos centrais de assegurar a estabilidade de precos, a estabilidade financeira e o bom
funcionamento dos sistemas de pagamento.

Neste contexto, ao longo dos ultimos anos, os bancos centrais de todo o mundo iniciaram trabalhos de andlise sobre a even-
tual emissao de moeda digital de banco central, com vista a disponibilizar aos utilizadores uma alternativa igualmente digital,

mas que permita mitigar estes riscos, preservando a soberania monetaria.

O Eurosistema lancou, em janeiro de 2020, o projeto do euro digital. Se vier a concretizar-se, o euro digital sera uma moeda
digital de banco central que o publico em geral (particulares e empresas) podera utilizar nos pagamentos de retalho. Consistira
numa outra forma de disponibilizar euros, que complementara — ao invés de substituir — o numerario e os depdsitos junto
do banco central. Estaremos perante um meio de pagamento digital simples, sem risco e confiavel. Na pratica, o euro digital
serd uma forma de os cidaddos europeus continuarem a ter acesso a moeda de banco central (logo, sem risco), como aconte-
ce hoje com o numerario, num ambiente em que existe crescente preferéncia por meios de pagamento mais digitais.

O inicio da reflexdo do Eurosistema sobre a eventual emissdo do euro digital resultou na publicagdo de um relatorio, em
outubro de 2020. Nesse relatério, o Eurosistema assumiu que a emissdo do euro digital pode ser necessaria num conjunto de
cenarios, incluindo para promover a digitalizacdo e a independéncia da economia europeia e em caso de ado¢do generalizada
de um meio alternativo de troca e de reserva de valor na area do euro (designadamente, uma moeda digital de banco central
de outra autoridade monetaria ou uma iniciativa privada como uma global stablecoin). Como tal, o Eurosistema devera estar

preparado para iniciar a emissao do euro digital caso um destes cenarios se materialize.

Para que o euro digital seja adotado pelos utilizadores, ha condi¢des e requisitos que tera de cumprir. Entre eles incluem-se
(i) a disponibilizacdo de funcionalidades semelhantes as das solugdes modernas para pagamentos em pontos de venda fisicos
e online, (i) a possibilidade de utilizagcdo em toda a area do euro, (iii) a ndo discriminacdo/exclusdo de determinados segmentos
da populacdo ou empresariais, (iv) a atencdo as questdes de protecdo dos dados de pagamentos e (v) a inexisténcia de encar-
g0s para o uso basico pelos utilizadores. O euro digital devera coexistir com solu¢des de pagamento privadas, nomeadamente
com eventuais iniciativas pan-europeias, e o seu desenho devera prever um papel para as instituicBes supervisionadas, por
exemplo, na respetiva distribuicéo e prestacao de servicos ao utilizador final.

No que diz respeito as vantagens, considera-se que o euro digital contribuird para um ecossistema de pagamentos mais resi-
liente, para pagamentos transfronteiricos mais eficientes e menos onerosos, para a inovagao no setor dos pagamentos e para
a disponibilizacao ao publico em geral de um meio de pagamento digital sem risco de liquidez e solvabilidade. Contudo, dado
o carater disruptivo, a sua eventual emissdo ndo esta isenta de riscos, pelo que, no seu desenho, terao de ser acautelados e
evitados potenciais impactos negativos para a estabilidade de precos e a estabilidade financeira, para as institui¢des financei-

ras e para a economia e a populagdo.


https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/Report_on_a_digital_euro~4d7268b458.en.pdf

A reflexdo realizada pelo Eurosistema foi complementada com a auscultagdo de cidad&os e profissionais sobre o projeto, atra-
vés de uma consulta publica amplamente participada, cujos resultados foram divulgados em abril de 2021. Também foram
conduzidos trabalhos de experimentacao, brevemente apresentados ao publico em julho de 2021, e que concluiram pela n&o
identificacao de obstaculos técnicos a eventual emissao do euro digital, em observancia dos requisitos e condi¢8es enuncia-
dos no relatério. O Eurosistema interagiu ainda com o Parlamento Europeu, a Comissdo Europeia, o Eurogrupo e os demais
organismos europeus, mantendo-os devidamente envolvidos na conceptualizagdo do projeto.

Com base em todos estes trabalhos, o Eurosistema anunciou, em julho de 2021, que decidiu dar inicio a fase de investigacao
do projeto do euro digital, a qual precedera a sua eventual implementa¢do e posterior emissao.

Afase de investigacdo iniciou-se em 1 de outubro de 2021 e devera prolongar-se por 24 meses. Servird para “desenhar” o euro
digital de modo que corresponda as necessidades dos seus utilizadores e, ao mesmo tempo, avaliar os impactos e minimizar
0s riscos associados a sua eventual emissdo. Na fase de investigacdo, procurar-se-a obter resposta a questdes sobre (i) como
podera ser utilizado o euro digital (por exemplo, no ponto de venda fisico e/ou online), (i) quais serdo as suas funcionalidades
de forma a responder as necessidades dos cidadaos, (iii) qual serd o modelo de negdcio e como serdo envolvidas as institui-
¢Bes supervisionadas de forma que sejam preservadas a estabilidade financeira e a transmissdo da politica monetaria, (iv)
que alterac¢des, se algumas, serad necessario introduzir no enquadramento regulamentar em vigor e (v) que solu¢des técnicas
deverdo ser exploradas.

Os trabalhos desta fase contardo com os contributos de diversas partes interessadas, nomeadamente da indUstria — median-
te a constituicao de um market advisory group, que envolvera o mercado no aconselhamento sobre o desenho e o modelo
de distribuicdo do euro digital, na perspetiva do setor de pagamentos —, mas também utilizadores (cidaddos, comerciantes),
peritos em tecnologia e outros agentes, que participardo em sess@es de partilha de ideias quanto a op¢des a considerar na
concegdo do euro digital. As conclusdes dos trabalhos de investigacdo permitirdo uma tomada de decisdo sobre a emissdo,
ou ndo, do euro digital.

A confian¢a no euro, nomeadamente enquanto instrumento de pagamento, sera sempre uma prioridade. Tal como o euro fisi-
co, que ha 20 anos chegou as maos dos consumidores europeus sob a forma de notas e moedas, o euro digital, a concretizar-
-se, sera crucial para que o Eurosistema continue a desempenhar o seu papel enquanto guardido da confianca na moeda da
area do euro, numa realidade mais digital.

Atendendo a relevancia deste projeto, o Banco de Portugal participou ativamente nos trabalhos sobre o euro digital ja reali-
zados — tendo integrado os grupos de trabalho constituidos para o efeito e contribuido para as analises desenvolvidas pelos
comités do Eurosistema — e continuara a colaborar nos trabalhos em curso na fase de investigacao. Com o objetivo de ante-
Cipar os impactos que este projeto podera ter no mercado de pagamentos de retalho nacional, o Banco de Portugal criard um
grupo de contacto com o mercado para reflexdo conjunta.

Acontecimentos recentes

* Divulgacdo de infografia sobre autenticacao forte do cliente no contexto do comeércio eletrénico com cartdo, 21 de junho de 2021;
* Decisdo, pelo Banco Central Europeu, de dar inicio a fase de investigacao do projeto do euro digital, 14 de julho de 2021;

* Divulgacdo, pelo Banco Central Europeu, de documento sobre a experimenta¢do conduzida no projeto do euro digital, 14 de
julho de 2021;

* Divulgacdo de descodificador e brochura sobre débitos diretos, 19 de julho de 2021;
* Publicagdo de guia de débitos diretos para empresas, 22 de julho de 2021;

* Campanha de sensibilizagdo para as vantagens dos débitos diretos nas redes sociais do Banco de Portugal (LinkedIn, Twitter
e Instagram), 19 a 23 de julho de 2021,

* Divulgacdo de podcast sobre débitos diretos - pagar despesas regulares de forma comoda e sem atrasos, 23 de julho de 2027;

* Atualizagdo da pagina web de perguntas frequentes sobre débitos diretos, 27 de julho de 2021;


https://www.ecb.europa.eu/paym/digital_euro/html/pubcon.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.digitaleuroscopekeylearnings202107~564d89045e.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr210714~d99198ea23.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr211025~08af93ada7.en.html
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/documentos-relacionados/infografia_autenticacao_forte.pdf
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr210714~d99198ea23.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecb.digitaleuroscopekeylearnings202107~564d89045e.en.pdf
https://www.bportugal.pt/page/debitos-diretos-diga-adeus-aos-atrasos-sem-perder-o-controlo-sobre-sua-conta
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/documentos-relacionados/descodificador_debitos_diretos_brochura.pdf
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/documentos-relacionados/debitos_diretos_b2b.pdf
https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:6822918020197883904
https://twitter.com/bancodeportugal/status/1417152257179545601
https://www.instagram.com/p/CRg6sgAMsgf/
https://www.bportugal.pt/page/debitos-diretos-pagar-despesas-regulares-de-forma-comoda-e-sem-atrasos
https://www.bportugal.pt/perguntas-frequentes/260

* Divulgacdo dos projetos selecionados para analise na segunda fase da 3.2 edicdo do Portugal FinLab, 23 de agosto de 2021;
* Divulgacdo de podcast sobre o que fazer em caso de perda do cartao de pagamento, 3 de setembro de 2021;

* Divulgacdo de podcast sobre transferéncias Imediatas - enviar dinheiro para o exterior em poucos segundos, 22 de
setembro de 2021;

* Debate A minha relacdo com o dinheiro digital, 8 de outubro de 2021;

* Divulgacdo de video sobre criptoativos, 12 de outubro de 2021;

* Divulgacdo de podcast sobre oportunidades e riscos da utilizacdo de servicos financeiros digitais, 12 de outubro de 2021;
* Comunicado sobre o primeiro aniversario das transferéncias imediatas pan-europeias, 14 de outubro de 2021;

* Atualizagdo da pagina web dedicada a evolucao da Estratégia Nacional para os Pagamentos de Retalho | Horizonte 2022, com
referéncia ao 3.° trimestre de 2021, 19 de outubro de 2027;

* Anuncio, pelo Banco Central Europeu, da composicao do Market Advisory Group para o projeto do euro digital, 25 de outubro
de 2021;

* Divulgacdo do descodificador “Criptoativos, stablecoins e euro digital? Descubra as diferencas’, 26 de outubro de 2021;
e Comunicado relativo ao estudo do Eurosistema sobre habitos de pagamento na area do euro, 26 de outubro de 2027,

* Publicagdo, pela Autoridade Bancaria Europeia, do “Consultation paper on amending RTS on SCA and CSC under PSD2”,
a 28 de outubro de 2021;

* Divulgacdo de podcast sobre como evitar fraudes na utilizacdo de cartdes, 28 de outubro de 2021;
* Publicagdo, pelo Banco Central Europeu, do Seventh report on card fraud, 29 de outubro de 2021;
* Reunido do Euro Retail Payments Board (ERPB), 25 de novembro de 2021;

° Realizagdo de sessdo de esclarecimento, para os prestadores de servicos de pagamento, sobre o reporte de incidentes
de caréter severo, 26 de novembro de 2021;

* Reunido interbancaria sobre o projeto do euro digital, 30 de novembro de 2021;
* Reunido plenaria do Férum para os Sistemas de Pagamentos, 3 de dezembro de 2027;
* Comunicado sobre 0 novo enquadramento para os pagamentos eletronicos (PISA framework), 3 de dezembro de 2027;

* Divulgacdo do podcast "Ainda usa cheques?’, 3 de dezembro de 2021.

FEventos futuros

* Publicagdo do Relatdrio dos Sistemas de Pagamentos referente a 2021;
* Publicagéo do Relatdrio de Atividades do Férum para os Sistemas de Pagamentos referente a 2021;
* Publica¢do do relatério da 3.2 edi¢do do Portugal Finlab;

* Publicacdo do relatério de atividades da Subcomisséo Especializada para a Area de Inovagdo Digital e Fintech (SCTECH) referen-
te a 2020-2021.
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https://www.portugalfinlab.org/3rdedition
https://www.bportugal.pt/page/saiba-o-que-fazer-se-perder-o-seu-cartao-de-pagamento
https://www.bportugal.pt/page/transferencias-imediatas-enviar-dinheiro-para-o-exterior-em-poucos-segundos
https://www.youtube.com/watch?v=pCnRQw24V8I
https://www.bportugal.pt/page/o-que-sao-criptoativos
https://www.bportugal.pt/page/bdp-podcast-conversa-sobre-oportunidades-e-riscos-da-utilizacao-de-servicos-financeiros
https://www.bportugal.pt/comunicado/um-ano-de-transferencias-imediatas-pan-europeias-0
https://www.bportugal.pt/page/monitorizacao-da-estrategia-nacional-para-os-pagamentos-de-retalho-horizonte-2022
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr211025~08af93ada7.en.html
https://www.bportugal.pt/page/criptoativos-stablecoins-e-euro-digital-descubra-diferencas-1
https://www.bportugal.pt/comunicado/estudo-do-eurosistema-sobre-habitos-de-pagamento-na-area-do-euro
https://www.eba.europa.eu/calendar/consultation-amending-rts-sca-and-csc-under-psd2
https://www.bportugal.pt/page/como-evitar-fraudes-na-utilizacao-de-cartoes-0
https://www.ecb.europa.eu/pub/cardfraud/html/ecb.cardfraudreport202110~cac4c418e8.en.html
https://www.ecb.europa.eu/paym/groups/erpb/html/index.en.html
https://www.bportugal.pt/comunicado/eurosistema-aprova-novo-enquadramento-para-os-pagamentos-eletronicos
https://www.bportugal.pt/page/ainda-usa-cheques-oica-este-podcast

