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O Conselho Europeu, reunido em Cannes em 27 de Junho de 1995, requereu ao Conselho 
ECOFIN a definiqáo, após consulta a Comissáo e ao Instituto Monetáno Europeu (IME), de 
um cenário de referencia sobre a transiqáo para a moeda única, com vista a sua 
apresentaqáo durante a Cimeira de Madrid, em Dezembro de 1995. O presente documento 
reflecte a perspectiva do IME sobre a estrategia de transiqáo para a moeda única. 

A transiqáo para a moeda única completará o processo da Uniáo Económica e Monetária 
(UEM). A e&encia de um elevado grau de convergencia sustentada entre as economias dos 
Estados-membros participantes é condiqáo previa para que a área da moeda europeia seja 
bem sucedida. A decisáo sobre a passagem para a Terceira Fase da UEM exige uma 
aplicaqáo estrita dos criterios de convergencia definidos no Tratado e a compatibilidade da 
legislaqáo nacional de cada Estado-membro, incluindo os estatutos dos bancos centrais 
nacionais, com o disposto no Tratado e nos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos 
Centras (SEBC), de forma a determinar os palses que se encontram em condiqóes de 
pertencer a área da moeda europeia. 

A organizaqáo da transiqáo deve ser baseada nos seguintes cinco principios, necessários 
para assegurar a transparencia e a aceitaflo pelo público deste processo: 

1) terá de existir um enquadramento jurldico claro para a introduqáo da nova moeda 
europeia e para a completa substiiui@o das moedas nacionais nos Estados- 
membros participantes na área da moeda europeia; este enquadramento jurldico 
deverá ser compatlvel com o esplriito e a letra do Tratado; 

2 )  para ser credível para todos os cidadáos, a transiqáo deve ser relativamente simples 
e acesslvel; 

3) a transiqáo deve ser eficiente, processar-se com um mlnimo de custos posslvel e 
orientada para evitar distor$óes da concorrencia; 

4) a transiqáo deve ser organizada de uma forma que facilite a execu@o da política 
monetária única, a qual será conduzida pelo SEBC desde o inlcio da Terceira Fase 
da UEM, com o objectivo de manter a estabilidade de preqos; 

5) desde o hlcio da Terceira Fase, os agentes económicos privados deveráo poder usar 
I'kremente a moeda europeia; no entanto, náo deveráo ser obrigados a faze-lo antes 
do prazo liniie estabelecido para a conclusáo da transiqáo; na medida do possível, 
deverá ser-lhes permitido desenvolver os seus próprios mecanismos de ajustamento 
a transicáo; a aplicaqáo desses princípios deve ter em conta as práticas de mercado 
em ternos de nornalizaqáo. 

Para assegurar que o proceso de transiqáo seja ordenado e rápido, as autoridades deveráo 



anunciar previamente uma sequencia cronológica de acontecimentos, organizada em tomo 
de um número reduzido de datas críticas de referencia. Uma vez atingidas, essas datas 
constituiráo prazos limites obrigatórios, para além dos quais a transicáo se consolidará de 
forma irreversível para todas as accóes relevantes. No parecer do IME, quatro datas 
importantes marcam o processo para uma transicáo completa: 

1) Cerca de um ano antes do início da Terceira Fase, o Conselho, reunido a nível de 
Chefes de Estado ou de Govemo, deverá decidir quais os palses que participaráo na 
área da moeda europeia. A esta decisáo seguir-se-á a instituicáo do Banco Central 
Europeu (BCE). 

2) Na data de inicio da Terceira Fase, as taxas de cambio entre as moedas dos 
Estados-membros participantes seráo substituídas por taxas de conversáo fixadas 
irrevogavelmente. As moedas nacionais e a moeda europeia tornar-se-50, ern 
termos económicos, diferentes expressóec da mesma moeda. As notas de banco 
nacionais manter-se-áo como as únicas com curso legal ate a introducáo das notas 
de banco europeias (ver abaixo). O SEBC dará inlcio a condueo da polltica 
monetária única na m o d a  europeia. 

3) O m i s  tardar tris anos após o início da Terceira Fase, o SEBC iniciar5 a emissáo 
de notas de banco europeias e a troca das notas e moedas metálicas nacionais pelas 
europeias. 

4) Seis meses após o primeiro dia de introdu~io das notas e moedas metálicas 
europeias estará completa a transicáo para a moeda europeia para todas as 
operacóes e para todos os agentes. As notas e moedas de banco nacionais 
perderá0 o curso legal, enquanto que as notas e moedas metálicas europeias 
passaráo a ser as únicas com curso legal na área da moeda europeia. 

Os perlodos entre estas quatro datas delinitam tris fases distintas do processo de transicáo. 

Um primeiro período decorre desde a decisao de passagem a Terceira Fase até ao seu inlcio. 
Durante este perlodo, deveráo ser tomadas algumas decisóes finais importantes destinadas 
a completar a preparacáo do inicio da Terceira Fase e a introducáo da moeda europeia. O 
BCE deverá ser instituído, por forma a que os seus orgáos de decisáo possam decidir, 
concretizar e testar o enquadramento operacbnal necessário para que o SEBC desempenhe 
as suas atribuicóes na Terceira Fase, anunciar a data do lanpmento das notas de banco 
europeias e iniciar a sua producáo. As autoridades comunitárias teráo de adoptar diversas 
medidas legislativas tendo em vista o início da Terceira Fase e os Estados-membros 
precisará0 de asegurar que a respectiva legisla@o é compatível com todos os requisitos 
relevantes do Tratado. O sector privado nos Estados-membros designados para participar 
na área da moeda europeia, nomeadamente as actividades bancária e financeira, deveráo 
preparar os ajustamentos técnicos e organizativos necessários para dar início a utilizacáo da 
moeda europeia na Terceira Fase. Todas essas tarefas, que dever30 estar concluidas antes 
do início da Terceira Fase, levaráo, na opiniáo do IME, cerca de um ano a concretizar. 



Um segundo período decorrerá desde o inlcio da Terceira Fase até a data em que as notas 
de banco e as moedas metálicas europeias sejam postas em circulacáo. No início desse 
período, o SEBC tomará as seguintes medidas: 

anunciar e executar todas as operacóes de política monetária na moeda europeia; 
todas as contas abertas no SEBC seráo denominadas na moeda europeia; 

facultar, através dos bancos centrais nacionais, os mecanismos de conversáo 
necessários a tradu@o de montantes expressos em unidades monetárias europeias 
para unidades monetárias nacbnak, e vice-versa, as instituicóes financeiras que náo 
tenham sido capazes de se equiparem; tak mecanismos expiraráo, o mais tardar, 
quando cessar o curso legal das notas de banco nacionais; 

apoiar a coordenacáo das aqóes por parte dos agentes participantes do mercado 
por forma a asegurar o funcionamento regular de um mercado monetário a escala 
da área baseado na moeda europeia; contribuir para a definicáo dos principais 
elementos desse mercado; criar um sistema de Iiquida@o pelos valores brutos em 
tempo real (o sistema TARGET), desde o hlcb do qual o sistema Interlinking operará 
na moeda europeia e os SLstemas de Pagamentos de Grandes Transaccóes (SPGT) 
nacionais estar50 em condicóes de o fazer; 

encorajar a utilua@o da moeda europeia nos mercados cambiais; as suas próprias 
operacóes neses mercados seráo efectuadas e liquidadas nesta moeda; as moedas 
nacionais ficaráo ligadas por taxas de conversáo fixadas irrevogavelmente, dehando 
de e&ir mercados cambiais entre elas, mas apenas puras conversóes ariim6ticas; 

proceder, através dos bancos centrais nacionais, A troca ao par das notas de banco 
nacionais. 

O IME sugere que, no inlcio da Terceira Fase, as autoridades públicas adoptem as medidas 
a seguir descritas. E de crucial importancia a exist6ncia, desde o primeiro dia, de um 
enquadramento jurídico claro que di3 certeza legal aos agentes económicos quanto ao 
estatuto da moeda europeia e as taxas de conversáo irrevogavelmente fixadas a que esta 
substituirá as moedas nacionais. O IME espera que as novas emissóes de dlvida pública 
sejam denominadas na moeda europeia. Deverá ser lancada uma campanha de 
esclarecimento pública sobre a transi@o completa para a moeda única, anunciada a 
organizacáo da transi@o nas operacóes do sector público e efectuada a produ@o das 
moedas metálicas europeias. 

Espera-se que os mercados financeiros efectuem, em grande parte, a transi@o para a 
unidade monetária europeia numa fase inicial; porém, a maioria dos particulares e das 
empresas continuaráo a utilizar as unidades monetárias nacionais. . . 
O mais tardar tres anos após o início da Terceira Fase, as notas de banco e as moedas 
europeas seráo ntroduzidas, marcando o hício do terceiro período, o qual se prolongará até 



ao dia em que cesse o curso legal das notas de banco nacionais. As notas de banco e 
moedas metálicas nacionais e europeias circularáo paralelamente durante um certo período 
de tempo. A legislacáo comunitána regulamentará a transiqáo das operacóes do sector 
público por volta da altura da introducáo das notas de banco e moedas europeias. No final 
deste período, todos os passivos monetários seráo de jure unicamente reembolsáveis na 
moeda europeia. Um período de seis meses é considerado suficiente para completar o 
proceso de transwo. Os bancos centrais nacionais contnuaráo como prestacáo de servicos 
ao público, a trocar nas suas tesourarias as antigas notas nacionais pelas notas europeias, 
como é prática corrente na Uniáo Europeia (UE) em relacáo as notas de urna serie que é 
retirada da circulacáo. 

Qualquer plano só será bem sucedido se a fase de planeamento for seguida por urna 
concepcáo pormenorizada e pela execuqáo apropriada de todos os elementos envolvidos. 
lsto é tanto mais evidente quanto se trata de urna questáo táo complexa que requer urna 
mudanca para urna moeda única, envolvendo, em simuit3ne0, um grupo de paises com 
sistemas financeiros sofisticados. A insist8ncia no Tratado no carácter irreverslvel da 
passagem a Terceira Fase e da área da moeda europeia acentua ainda rnais a imporikcia 
de coordenar todas as accóes necessárias para que este ambicioso projecto seja bem 
sucedido. 



1. INTRODUCÁO: ADOPCÁO DE UMA MOEDA ÚNICA NA UNIÁO EUROPEIA 

Ao ratificar o Tratado de Maastricht, os Estados-membros da UE assumiram um maior comprornisso ern 
rela@o ao processo de integracáo europeia; a aplica@o das disposicóes do Tratado levará a realizacáo 
da Uniáo Económica e Monetária (UEM), a institui@o do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) 
e A introducáo da moeda europeia, única e estável. 

1.1 Objectivos da adopc20 da moeda única e condicóes prévias para o seu exito 

O processo de unificacáo económica e monetária contribuirá para a promo@o de um desenvolvimento 
harrnonioso e equilibrado das actividades económicas ern toda a área da moeda europeia e para a 
realizacáo de um crescirnento económico sustentado e náo inflacionista, favorecendo a criacáo de urn 
elevado nível de ernprego. A adop@o da rnoeda única europeia, ao eliminar o risco carnbial nas 
transaccóes monetárias entre os Estados-rnembros participantes, dará urna nova dirnensáo a já existente 
liberdade de movirnentos de capitais e de se~ i cos  financeiros no seio da UE, levando a criacáo de urn 
mercado financeiro unificado, corn rnaior grau de profundidade, liquidez e cornpetitividade do que 
anteriormente. As oportunidades de poupanp e de investimento seráo intensificadas. 

A adop@o da moeda europeia contribuirá para a consolidacáo das bases e, ao mesrno ternpo, para o 
aumento das vantagens do mercado interno. Uma moeda europeia permitirá as farnílias e as empresas 
fazer urna verdadeira cornpara@o entre palses dos precos de bens e servicos, promovendo a eficiencia 
competitiva. O poder de compra da rnoeda europeia encontrar-sea protegido pela polltica monetária do 
SEBC, orientada no sentido da estabilidade. 

A existencia de um elevado grau de convergencia sustentada nas econornias dos palses participantes 
constitui urna condicáo previa necessária para o exito da drea da moeda europeia. A decisáo relativa A 
passagern A Terceira Fase da UEM exige a aplicacáo rigorosa dos criterios de convergencia estipulados 
no Tratado, para avaliar quais os palses que se encontram em condicóes de efectuar a transi@o para a 
área da rnoeda europeia. O Tratado descreve os procedirnentos a efectuar para essa avaliacáo. Os 
Chefes de Estado ou de Govemo' tornará0 a sua decisáo com base na recornenda@o do Conselho de 
Mhistros, tendo em considera@o os relatórios apresentados pela Cornissáo Europeia e pelo IME2. Estes 
relatórios destham-se a avaliar se foi realizado urn elevado grau de convergencia sustentada, corn base 
na observancia de criterios especlficos previstos no Tratado (n" do artigo 109"): 

a realea@o de urn elevado grau de estabilidade dos prqos que será expresso por urna taxa de 
inflacáo que esteja próxima, no máximo, da taxa dos tres Estados-rnernbros corn rnelhores 
resultados ern termos de estabilidade dos prqos; 

a sustentabilidade das finanps públicas que será traduzida pelo facto de haver uma situa@o 

1 
Reunidos em Conselho da Uniáo Europeia 

2 
O IME já efectuou uma primeira avalia@o do estado de converg5ncia na UE no seu Relatór'i Anual de 1994. Urna nova 
avaliaFo do grau de cumprimento dos criterios de converg5ncia encontra-se inclulda no rehtório elaborado pelo IME em 
Novembro de 1995, em conformidade com os requisitos estipulados no nQ 1 do artigo 7Q dos seus Estatutos. 



oreamental sem defice excessivo, determinada nos termos do n% do asigo 104°C do Tratado; 

a observancia, durante pelo menos dois anos, das margens de flutuacáo normais definidas no 
mecanismo de taxas de cambio do Sistema Monetário Europeu, sem ter procedido a urna 
desvalorizacáo em relacáo a moeda de qualquer outro Estado-membro; 

o carácter duradouro da converg6ncia alcancada pelo Estado-membro e da sua participacáo no 
mecanismo de taxas de &mbio do Sistema Monetário Europeu deve igualmente reflectir-se nos 
níveis das taxas de juro a longo prazo. 

Os pormenores dos criterios de convergencia estáo descritos no respectivo Protocolo ao Tratado. 

Os relatórios da Comissáo Europeia e do IME deveráo igualmente ter em considera@io outros factores, 
tais como os resuitados da integra@io dos mercados e a situa@io e evolu@io da balanea de transaccóes 
comentes, bem como a análise da evolu@io dos custos unitários de trabalho e de outros índices de precos. 
Esses relatórios devem igualmente conter um estudo da compatibilidade da legislacáo nacional de cada 
Estado-membro, incluindo os estatutos do seu banco central nacional, com o disposto nos artigos 107" 
e 108% Tratado e nos Estatutos do SEBC, que prev6em a iidepend6ncia dos bancos centrais nacionais. 

1.2 Disposig6es do Tratado respeitantes a transigáo para a moeda única 

O Tratado institui um processo, em tres fases, para a realiza@io da UEM. No inlcio da Terceira Fase, 
e&irá uma área da moeda europeia. O procedimento relativo a decisáo sobre o inlcio da Terceira Fase 
encontra-se definido no artigo 109"J do Tratado3. Antes do final de 1996, os Chefes de Estado ou de 
Govemo decidirá0 se urna maioria dos países cumpre as condicóes necessárias para a adop@io da 
moeda europeia, se será apropriado a Comundade entrar na Terceira Fase e, em caso afirmativo, quando 
será dado esse passo. Esta decisáo terá por base as recomendacóes do Conselho de Ministros, tendo 
em consideracáo os relatórios do IME e da Comissáo acima mencionados e o parecer do Parlamento 
Europeu. Se, no fnal de 1997, os Chefes de Estado ou de Govemo náo tiverem fixado a data para o inicio 
da Terceira Fase, esta iniciar-se-á em 1 de Janeiro de 1999. Nesse caso, os Chefes de Estado ou de 
Govemo confirmaráo, até 1 de Julho de 1998, quais os Estados-membros que satisfazem as condicóes 
necessárias para a adop@io da moeda europeia. Esses Estados-membros &o referidos no Tratado como 
Estados-membros sem derroga@io. 

Nos termos do n V  do artigo 109"L, na data de início da Terceira Fase, o Conselho de Ministros f i a  
irrevogavelmente as taxas de conversáo das moedas dos Estados-membros que participam na área da 
moeda europeia e determina as taxas de conversáo as quais a moeda europeia substitui as moedas 
nacionais e a moeda europeia tomar-se-á urna moeda de direito próprio. O n" do artigo 109"L dispóe 
ainda que o Conselho de Ministros deverá igualmente tomar outras medidas necessárias para a rápida 
introducáo da moeda europeia como moeda única desses Estados-membros. 

3 
O Anexo 7 deste documento reproduz as disposiqóes do Tratado relativas transi@o para a moeda única. 



Embora a pacsagem para a Terceira Fase da UEM envolva toda a Comunidade, alguns Estados-membros 
podem náo participar inicialmente na área da moeda europeia. A futura relaqáo entre os Estados- 
membros participantes e os outros será definida antes da passagem a Terceira Fase. O Tratado (n" do 
artigo 109K-k) inclui disposiqóes respeitantes a realizaqáo de estudos sobre a situaqáo económica e 
monetária dos Estados-membros que beneficiam de urna derrogaqáo- pelo menos de dois em dois anos 
ou a seu pedido- para decidir se os mesmos se encontram em condicóes de aderir a área da moeda 
europeia4. 

A partir do início da Terceira Fase, existirá uma política monetária única para toda a área da moeda 
europeia, conduzida pelo SEBCS. O SEBC será constituido pelo Banco Central Europeu (BCE) e pelos 
bancos centrais nacionais (BCN) e o seu objectivo primordial é a manutencáo da estabilidade dos prqos. 
Tendo em vista contribuir para a realiza@o deste objectivo, o BCE e os BCN, bem como os membros dos 
respect'ms orgáos de decSsao, gozará0 de total independencia no cumprimento das atribuiqóes que Ihes 
s io  cometidas pelo Tratado. Esta independencia encontra-se garantida no Tratado. 

Após o início da Terceira Fase, será essencial asegurar uma estreita coodena@o das politicas 
económicas dos países participantes, tendo por base as linhas orientadoras decididas de comum acodo 
e a convergencia sustentada das respectivas situacóes económicas. 

1.3 O processo de transicáo 

Para que a transi@o para a moeda única seja bem sucedida, é necessário que a prepara@o seja 
efectuada com bastante antecedencia, dada a sua complexidade e natureza muito especifica. Embora 
o Tratado contenha disposicóes pormenorizadas de natureza macroeconómica relativas a passagem A 
Terceira Fase da UEM, náo 6 táo especifico quanto a forma como proceder para a introducáo da moeda 
europeia. Compete as autoridades, em geral, e as autoridades monetárias, em particular, assegurar que 
as vantagens da transi@o para a moeda Única se fapm sentir da forma mais rápida e tangivel posivel 
e que a transicáo se efectue de forma ordenada, para que as cuas vantagens sejam aproveitadas pelos 
cidadáos, os utilizadores das moedas nacionais. 

Os bancos centrais nacionais, na qualidade de emissores de moeda, bem como o IME, visto como o 
precursor do BCE, tem um enorme interesse em salvaguardar a confianp dos detentores de moeda 
durante a transicáo. Por conseguinte, o Conselho do IME, constituido pelo Presidente do IME e pelos 
Govemadores dos bancos centrais nacionais dos quinze Estados-membros, tem vindo a analisar, durante 
os últimos dois anos, as principais questóes que devem ser tratadas durante o processo de adop@o da 
moeda europeia. O IME e os bancos centrais nacionais tem examinado aprofundadamente os principais 
aspectos respeitantes A transi@o com o objectivo de avaliar as vantagens e os inconvenientes 
comparativos das diversas abordagens. Esta análke tem sido conduzida num quadro de um diálogo cada 
vez mais intenso com a comunidad0 bancária. 

Durante a reuniáo do Conselho Europeu, realizada em Cannes, em 27 de Junho de 1995, foi solicitado 
ao Conselho ECOFIN que defhicce, após consulta a Comiscáo e ao IME, um.cenáriode referencia relativo 

No caso da Dinamarca, este procedimento iniciar-se-á apenas a pedido do pafs. 

5 
O Anexo 6 cont6m um glossário de termos t6cnicos e de definiqjes utilizadas no presente documento. 



a transicáo para a rnoeda única, o qual deverá ser apresentado durante a Cirneira de Madrid, ern 
Dezernbro de 1995. O presente documento reflecte os pontos de vista do IME sobre a estrategia de 
transi@o. 

O cenário apresentado náo abrange todos os aspectos do processo de transicáo. Muitos dos elementos 
envolvidos na rnudanca para a rnoeda europeia teráo de ser abordados pelos próprios agentes privados, 
enquanto outros necescitam de coordenacáo corn as autoridades públicas. O presente documento aborda 
principalmente as questóes de rnaior relevo para o sector financeiro que se situarn na esfera de 
competencia dos bancos centrais nacionais; tenta dar referencias úteis para a elirnina@o de incertezas 
em relacáo ao processo de transicáo para a moeda europeia e fomece indicacóes sobre a forma como 
o SEBC tencbna proseguir corn a estrategia da transicáo, fazendo sugestóes sobre determinadas linhas 
de ac@o a seguir por parte dos govemos e de outras autoridades públicas. 

O IME, cam a dhlgacáo do presente documento, pretende contrbuir para o debate, reflexáo e preparacao 
activa de todos os que se encontram envolvidos na cria@o da área da moeda europeia. 

1.4 Estrutura do documento 

O presente documento encontra-se organizado da seguinte forma. O próximo capítulo (Capltulo 2), 
apresenta algumas considerqóes de carácter geral sobre a organiza@o da transicáo. O Capítulo 3 refere 
os preparativos a efectuar após a tomada da decisáo sobre a transi@o para a Terceira Fase. O Capltulo 
4 descreve as medidas relacionadas corn a transieo que deveráo ser tomadas pelo SEBC e as sugeridas 
As autoridades públicas no inicio da Terceira Fase. O Capltulo 5 indica quais as medidas a realizar 
durante os úttimos seis meses do proceso de transicáo. Por último, o Capltulo 6 realp a necessidade 
da uniáo de esforqos entre todas as partes envolvidas na transicáo, por forma a obter uma maior garantia 
de exlo. 

Ern complemento a análise efectuada nos diversos capltulos, inclulrarn-se, no presente documento, 
alguns anexos de natureza rnak técnica. O Anexo 1 apresenta urn breve resumo do diálogo corn o sector 
bancário sobre a transicáo. O Anexo 2 ilustra a forma de utilizacáo da rnaeda europeia na conducao da 
política rnonetária única desde o início da Terceira Fase. O Anexo 3 aborda a utilizacáo de mecanismos 
de conversáo para a tradu@o de montantes ern unidades da moeda europeia e unidades monetárias 
nacionais. O Anexo 4 inclui questóes relacionadas corn a produ@o das natas de banco europeias. O 

Anexo 5 apresenta, sob a forma de quadro, urna visáa de conjunto das medidas a tomar pelo SEBC, 
relativamente a transkáo e das medidas sugeridas aos govemos e a outras autoridades públicas. O Anexo 
6 contérn um glossário dos termos técnicos utilizados. O Anexo 7 reproduz alguns artigos do Tratado corn 
relevo no que conceme a transicáo. 



O presente capítulo aborda, em primeiro lugar as limitaqóes técnicas enfrentadas pelos agentes 
económicos na preparaqáo para a transiqáo e, posteriormente, especifica os princípios básicos 
subjacentes ao processo de transiqáo. A interacqáo entre as limitaqóes técnicas enfrentadas pelos 
agentes económicos e os princípios subjacentes apontam para diversas características desejáveis para 
a organizaqáo da transi@o para a moeda única, as quais sáo abordadas na terceira seceo. A quarta 
seceo trata da calendarizap50 global respeitante a organizaeo da transiqáo. 

2.1 Limitacóes técnicas da transicao 

A transbáo para a moeda Única constituirá, para todas as partes envolvidas, incluindo em especial todos 
os utilizadores de moeda nos Estados-membros participantes, uma mudanqa considerável que exige uma 
preparaqáo cuidadosa. É difícil estimar, corn elevado grau de precisáo, o período de tempo necessário 
para que todos os agentes económicos e instituiqóes se encontrem em condiqóes de o fazer. Há a reter 
duas consideraqóes de carácter geral: em primeiro lugar, o período de tempo previsto para a preparaqáo 
é medido em meses ou em anos, e náo em dias ou semanas, embora seja importante considerar que, em 
diversas áreas, o trabalho preparatório pode ser iniciado assim que seja definido o cenário de referencia; 
em segundo lugar, a velocidade de adaptaqáo a transiqáo variará entre grupos de agentes económicos 
ou de instituiqóes. 

O IME e os bancos centrais nacionais tern efectuado estudos, abrangendo náo só o tempo de prepara@o 
necessário para os bancos centrais se adaptarem tecnicamente para a transi@o para a moeda única, 
como tamb6m estabelecido o diálogo corn a comunidade bancária e corn os fabricantes de máquinas de 
venda automática. Os resultados de um questionário em larga escala efectuado junto da comunidade 
bancária da UE e conduzido pelo IME corn o apoio dos bancos centrais nacionais foram analisados, 
passando a constituir a base de um diálogo mais abrangente corn o sector bancário a nivel nacional e 
europeu (ver Anem 1). Esse diálogo deu aos bancos urna nova percepqáo da situaflo, levando-os, em 
muitos casos, a adaptar os seus pontos de vista e a planear a sua estrategia em conformidade. 

O questionário conduzido pelo IME, bem como muitos outros estudos sobre a preparaeo da transi@io 
para a moeda única, apontam para uma velocidade de adaptaeo diferente entre os agentes económicos. 
Em alguns casos, a diferenqa prende-se com o grau de familiarizaqáo corn as transacqóes em unidades 
monetárias para além da nacional. Noutros casos, prende-se corn o tipo de transaceo e, noutros ainda, 
as diferenqas encontram-se associadas a estrutura do sistema financeiro e a envolvente organizativa. 

A preparaeo adequada por parte dos agentes económicos requer uma informaqáo correcta sobre a 
natureza exacta da transiqáo. Embora as principais características desta devam ser anunciadas após a 
Cimeira de Madrid do Conselho Europeu, no final de 1995, algumas informaqóes essenciais só estará0 
disponívek cerca de um ano antes do nício da Terceira Fase. E o caso, nomeadamente, da selecqáo dos 
Estados-membros em condbóes de aderirem a área da moeda europeia logo no in!cio da Terceira Fase. 
Diversas decisóes apenas poderáo ser tomadas após a instituiqáo do BCE e do SEBC (a qual deve 
aguardar a decisáo sobre a passagem a Terceira Fase), em especial a forma como o SEBC conduzirá 
a política monetária a partir do início da Terceira Fase. Urna vez que estas decisóes sáo de primordial 
importancia para as medidas fundamentais a tomar relativas a organizaqáo da transiqáo por parte de 



diversos agentes económicos, incluindo especialmente o sector bancáno, e urna vez que existem prazos 
de preparacáo, deve ser excluída uma transbáo total e imediata para a moeda binica, no início da Terceira 
Fase. 

2.2 Princípios básicos da transicáo 

A organizaeo da transicáo, para ser coroada de 6xit0, deve ser pautada por alguns objectivos que 
reflictam de mediato as preocupacóes e as prioridades das autoridades públicas e do sector priivado, urna 
vez que ambos se encontrarn ntriisecamente envolvidos no processo. A fim de alcanear esses objectivos, 
o IME salientou os seguintes princlpios básicos como factores deteminantes da estrategia de transieo 
preferida. 

Em pmieim lugar, é inportante dar a todos os agentes económicos um enquadramento jurídico claro no 

que respsita a utilizacáo da nova moeda europeia. Este enquadramento jurídico deverá estar em 
conformidade com as disposicóes e os princlpios contidos no Tratado, incluindo a irreversibilidade da 
passagem para a Terceira Fase, a rapidez de intmduqáo da moeda única e o facto de, a partir do infcio 
da Terceira Fase, a moeda eumpeia ser uma moeda de direito própno. 

Em segundo lugar, a transicáo para a moeda Única afectará todos os sectores da economia e o público 
em geral. É necessário ter em atencáo que o pmcesso de transicáo deve ser relativamente simples, 
acessível para o utilizador e, por conseguinte, credívelpara todos os cidadáos. 

Em terceim lugar, a viabilidade náo pode ser considerada separadamente do tempo de preparacáo e dos 
custos a suportar pelos agentes econdmicos, instituicóes e infraestrutura de mercado para efectuar os 
ajustamentos. Por outras palavras, a transiqáo tem de ser eficiente e eficaz a nivel de custos, evitando 
distor~óes na concorr&ncia. 

Em quarto lugar, a transiqáo para a moeda única deve ser organizada por forma a facilitar a execueo 
eficaz da política monetária única, a qual será conduzida pelo SEBC a partir do infcio da Terceira Fase, 

com o object'm de manter a estabilidade dos prqos. A credibilidade do SEBC, institufdo nessa attura, e 
da polAka monetária única exige, em especial, que as condicóes monetárias sejam homogéneas em todo 

a área da moeda europeia. 

Em qunto lugar, a partir do nfcb da Terceira Fase, os agentes económicos privados deveráo poder utilizar 
limemente a unidade monetária europeia. Por outro lado, náo deveráo ser obrigados a faz6-lo antes do 
prazo estabelecido para a conclusáo da transicáo, podendo continuar a utilizar as unidades monetárias 

nacbnak. Tanto quanto possível, devem poder desenvolver os seus próprios mecanismos de ajustamento 
a transwo. Todavia, a aplicaqáo desses princlpios deve ter em conta as práticas do mercado em termos 
de normalizacáo. 

Estes princípios sáo necessários para assegurar a transparencia e a aceitacáo por parte do público. 



2.3 Características da transicáo 

A interacqáo entre, por urn lado, as lirnitaqóes técnicas enfrentadas tanto pelos agentes económicos 
privados como pelas autoridades públicas, conforme foi salientado na Secqáo 2.1, e, por outro, os 
principios básicos para urna transi@io bern sucedida, tal como referidos na Secqáo 2.2, exige que a 
transiqáo se processe por fases até um prazo final previamente estabelecido. 

Consideraqóes de ordem prática náo abonam a favor de urna transiqáo quase irnediata, após um período 
preparatório suficientemente longo. Por outro lado, aguardar até que todos os agentes económicos se 
encontrem totalmente preparados terá como consequencia um atraso na obtenqáo das vantagens 
provenientes da utilizaqáo da rnoeda europeia nas áreas onde é possível urna transiqáo mais rápida. Póe- 
se m e m o  a questáo se os mercados fiianceiros ficariam A espera para utilizar a rnoeda europeia, até que 
todos os agentes económicos se encontrassem ern cond$óes de o fazer. Além disco, urna transiqáo total, 
rnuito concentrada em termos ternporais, poderia levantar problemas de congestionamento de última hora, 
desencadeando eventualmente sucessivos atrasos e levando, em úitirna instancia, a um processo 
desordenado que podena por em risco a credibilidade da nova rnoeda e do seu ernissor, o SEBC. 

Assim, o objectivo geral é promover um enquadramento para a transicáo irnediata nas transacqóes dos 
operadores de mercado. Da rnesma forma, fará sentido apoiar segmentos do sector privado que 
necessitem de um período mais longo para se adaptarern a utilizaflo da rnoeda europeia. 

Em consequencia, a trans@o será necessariarnente caracterizada pela co-existencia transitória de duas 
unidades rnonetárias, ou seja, a europeia e a nacional. Os mercados financeiros, ern geral, e a actividade 
bancária, em particular, tem um claro interesse em criar um ambiente onde a conversáo e a interligacáo 
entre as duas unidades seja contlnua e fácil: Mo permitir-lhes-á servir todos os seus clientes na 
unidade que necessitem para as suas transacóes. Se alguns agentes económicos náo se encontrarem, 
desde o iiício, em condkóes de organizar a necessária conversáo, por si próprios, as autoridades devem 
dar-lhes apoio, auxiliando-os nessa situacáo especifica. 

2.4 Calendário da transicáo 

Para que o processo de transi(50 se desenrole de forma ordenada e rápida, as autoridades deveráo 
anunciar previamente a sequencia cronológica dos acontecinentos, organizados em tomo de um pequeno 
número de datas que constituem referencias inportantes. Urna vez atingidas estas datas, elas constituiráo 
prazos rígidos, após os quais a transi@io fica consolidada de forma irreversível para todas as medidas 
irnportantes. Na opiniáo do IME, o processo completo de transiqáo é marcado por quatro datas 

irnportantes. 

1) Cerca de um ano antes do inicio da Terceira Fase, o Conselho, reunido a nivel de Chefes de 

Estado ou de Govemo, deverá decidir quais sáo os países participantes na área da rnoeda 
europeia. 

2) No início da Terceira Fase, as taxas de c h b i o  das rnoedas dos Estados-rnernbros participantes 
seráo substituídas por taxas de conversáo fixadas irrevogavelrnente. As rnoedas nacionais e a 
rnoeda europeia passaráo a ser expressóes diferentes do que é, ern termos económicos, urna 



rnesrna rnoeda. As notas de banco nacionais permanecerá0 as únicas com curso legal até a 
introducáo das notas de banco europeias. O SEBC iniciará a condu@o da política rnonetária única 
na moeda europeia. 

3) O mais tardar tres anos após o inicio da Terceira Fase, o SEBC lancará em circula@ío notas 
europeias e iniciará a troca das notas e moedas nacionais pelas europeias. 

4) Seis meses após o primeiro dia da introdu~iio das notas e moedas europeias, estará concluída 
a transicáo para a rnoeda única para todas as operacóes e para todos os agentes económicos. 
As notas de banco e as moedas metálicas nacionais, que desaparecerá0 gradualmente da 
circulacáo, deixaráo de ter curso legal e as notas e moedas europeias passaráo a ser as únicas 
com curso legal na área da rnoeda europeia. 

Os periodos entre estas quatro datas constituern tres fases distintas do processo de trancicáo 

um pmieim periodo, antes da entrada na Terceira Fase, durante o qual seráo tomadas algumas 
deckóes finais importantes, tendo ern vista a concretiza@o da preparacáo do inicio da Terceira 
Fase e a introdu@ío da m o d a  europeia; 

um segundo período, durante o qual seráo atribuldas responsabilidades ao SEBC pela política 
monetária única, comqando a moeda europeia a ser utilizada sob a forma escritura1 mas náo ern 
numerário; espera-se que, na sua maioria, os mercados financeiros passem rapidamente para 
a m o d a  eumpeia; todavia, antecpa-se que a maioria dos particulares e das empresas continuem 
a utilizar as antigas unidades monetárias nacionais; 

um terceim perlodo, durante o qual a utilizacáo da moeda europeia é alargada a circulacáo 
fiduc'rária ou sob a forma de numerárb (ou seja, notas de banco e moedas metálicas), findo o qual 
todos os agentes económicos, incluindo o sector público, terso concluido a transi@ío para a 
moeda única. 

Os tres capitulas seguintes tratam de forma mais alargada cada um destes periodos; 
apresentam qual o tipo de medidas que deveráo ser tomadas em cada um deles e quais os 
factores subjacentes as suas diferentes duracóes (cerca de urn ano para o primeiro período, 
ate tres anos para o segundo e seis meses para o terceiro). 



3. DESDE A DECISAO RELATIVA A PASSAGEM A TERCEIRA FASE 
ATÉ AO SEU IN~CIO 

Competirá aos Chefes de Estado ou de Govemo decidir quais os países que participaráo na 
área da moeda europeia. Tal como indicado na introducáo, os procedimentos relativos a 
urna tal decisáo encontram-se claramente definidos no Tratado. O Tratado especifica 
igualmente que, hediatamente após a decisáo de passar a Terceira Fase, os govemos dos 
Estados-rnernbros participantes deveráo nomear os mernbros da Comissáo Executiva do 
BCE. Todavia, ela apenas iniciará o exercício pleno das respectivas funcóes no primeiro dia 
da Terceira Fase. 

Antes da decisáo de pascar A Terceira Fase, diversos trabalhos preparatórios deveráo ser 
concretizados. Na realidade, o IME encontra-se rnandatado pelo Tratado (n" do artigo 109s- 
F) para definir, o mais tardar até 31 de Dezembro de 1996, o quadro administrativo, 
organizativo e logística necessário para que o SEBC desempenhe as suas funqóes na 
Terceira Fase. O Comité Monetárb, em colabora@o com a Comiscáo, já elaborou um Plano 
de Medidas do Conselho, que nclui uma lista de medidas legislativas cuja preparaqáo formal 
e nformal deverá encontrar-se num adiantado estado de desenvolvimento na altura em que 
for tomada a decisáo relativa a passagem a Terceira Fase. As autoridades nacionais já 
derarn início a um estudo aprofundado sobre as alteraqóes que a introducáo da moeda 
europeia implicará para os respectivos sistemas jurídicos, bem como para o bom 
funcionamento das administraqóes públicas. Diversos segmentos do sector privado 
cornecaram já a analisar as estrategias a seguir face a introduqáo da moeda europeia. O 
sector bancário e financeiro está, sem dúvida, rnais avanpdo nesta área, urna vez que as 
transacqóes rnonetárias constituern o ceme da sua actividade. Este sector será igualmente 
o prineiro a eqor-se A introdu@o da moeda europeia, através das suas ligaqóes directas e 
indirectas aos bancos centrais nacionais que passaráo a fazer parte do SEBC, emissor da 
moeda europeia. 

No entanto, várias rnedidas a diversos níveis, apenas poderáo, na prática, ser executadas, 
após a divulga@o da lista dos países que participaráo na área da moeda europeia. A nível 
oficial, e uma vez designados os Estados-rnembros participantes na área da moeda europeia, 
as tarefas abaixo mencionadas deveráo ser executadas. 

Os Chefes de Estado ou de Govemo nomearáo os membros da Cornissáo Executiva do BCE, 
em conformidade corn o disposto no n V  do artigo 109K-L do Tratado. O artigo 50"os 
Estatutos do SEBCBCE estabelece quais os procedimentos a seguir para a norneaqáo inicial 
dos membros da Comissáo Executiva. Todos os membros, em número mínimo de quatro e 
máximo de seis, incluindo o Presidente e o Vice-Presidente, seráo norneados de cornurn 
acordo pelos governos dos Estados-rnernbros participantes na área da moeda europeia, a 
nível de Chefes de Estado ou de Governo, sob recornendacáo do Conselho e após consulta 
ao Parlamento Europeu e ao IME. Apenas os cidadáos nacionais.dos Estados-rnernbros 
participantes poderáo ser membros da Cornissáo E X ~ C U ~ N ~  e o procedirnento apenas terá 
início após a lista dos países participantes ter sido decidida pelos Chefes de Estado ou de 
Governo. A instituicáo legal do BCE e do SEBC levará, por conseguinte, um certo tempo. 



O Conselho, a nívelde Ministros, deverá adoptar diversas medidas de carácter jurídico tendo 
ern vista a Terceira Fase. O n% do artigo 106"efere diversos artigos dos Estatutos de 
SEBCJBCE que deveráo ser complementados por legislacáo derivada Cornunitária sobre a 
rnatéria. O n" do artigo 109"L preve a adopfio "¡mediatan dessa legislacáo após a tornada 
de decisáo sobre a data de início da Terceira Fase. A preparaPo informal de toda a 
legislacáo derivada beneficiará do trabalho preparatório efectuado pelo IME. Dessa forma, 
evitar-se-áo grandes atrasos na adopcáo formal de actos Cornunitários importantes, após a 
i~stitukáo do BCE. Todavia, algurnas das propostas sobre legislacáo derivada, ern especial 
as que se relacionam corn os instrumentos de política rnonetária, só poderáo ser concluídas 
depois do Conselho do BCE ter tomado urna decisáo final sobre o enquadrarnento 
operacional da política rnonetária na Terceira Fase. Será igualmente necessário tomar 
medidas legislativas para a rnoeda europeia poder ser utilizada desde o início da Terceira 
Fase. 

Os Estados-membros deveráo asegurar a cornpatbilidade da legislacáo nacional corn todos 
os requisitos do Tratado. Ern especial, deveráo garantir, o rnais tardar na data da instituiflo 
do SEBC, que a legislacáo nacional, incluindo os estatutos de cada banco central nacional, 
seja cornpatível corn o Tratado e corn os Estatutos do SEBC. 

Logo após a sua instituicáo, o Conselho e a Cornissáo Executiva do BCE teráo as seguintes 
atribuicóes: 

1) transformar o BCE nurna organizafio operacional; 

2) tomar decisóes finais sobre o enquadrarnento necessário para que o SEBC possa 
desernpenhar as tarefas que Ihe estáo cometidas na Terceira Fase e assegurar a 
execucáo d e s e  enquadrarnento; 

3) realizar os testes finais relativos aos procedirnentos operacionais estabelecidos no 
contexto do enquadrarnento escolhido. 

O BCE anunciará, logo que possfvel após a sua institui$io, mas nunca antes do infcio da 
Terceira Fase, a data de lancarnento das notas de banco europeias. Ern preparacáo d e s e  
acontecirnento, será conduzida urna carnpanha de sensibiliza@o e seráo organizadas 
consultas aos sectores que se encontrarn ligados, por razóes profissionais, a nota de banco 
europeia, ern especial as instituicóes financeiras e os fabricantes de máquinas de venda 
automática. Será necessária urna estreita colaborafio corn as Casas da Moeda nacionais, 
por forma a asegurar a ernks5o conjunta de notas de banco e rnoedas metálicas europeias 
(ver 4.2.3 abaixo). Sob a égide do IME, da Cornissáo e do Conselho ECOFIN já forarn 
iniciadas consultas corn especialistas. 

Cada urna das tarefas acina referidas, anda que tenha sido preparada pelo IME, levará o seu 
ternpo a executar. 

Será tarnbérn necescário ternpo suficiente para que os diversos segmentos do sectorprivado 
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4. IN~CIO DA TRANSICAO PARA A MOEDA ÚNICA NAS 
TRANSACCÓES NÁO EFECTUADAS EM NUMERÁRIO 

Na data de início da Terceira Fase da UEM, as taxas de cambio das rnoedas dos Estados- 
rnernbros que participarn na área da rnoeda europeia seráo substituídas por taxas de 
conversáo fixadas irrevogavelrnente pelo Conselho. A rnoeda europeia tomar-se-á urna 
rnoeda de direito próprio e terá urna taxa de conversáo fixa a qual substituirá as rnoedas dos 
Estados-rnernbros participantes. Os bancos centrais nacionais, anteriornente responsáveis 
pela definicáo e pela execucáo da política rnonetária ern relacáo a respectiva rnoeda 
nacional, constituiráo, conjuntamente corn o BCE, urna parte integrante do SEBC, o qual 
nkiará a conducáo da polftica monetária única para a área da rnoeda europeia. Todos estes 
aspectos se encontrarn previstos no Tratado. 

Convérn asnalar as mudanps de fundo que ocorreráo nos Estados-rnernbros participantes, 
no nicio da Terceira Fase, nos domlnios monetário e cambial. As taxas de drnbio bilaterais 
dekráo de existir, sendo substituidas por taxas de conversáo fixadas irrevogavelmente e as 
respectivas moedas nacionais deixaráo de ser rnoedas estrangeiras entre si. Em termos 
econórnicos, passará a e&ir apenas uma rnoeda que pode ser expressa de diversas formas: 
quer em ternos da unidade monetária europeia, quer ern ternos de qualquer uma das 
unidades rnonetárias nacionais. 

Tendo ern consideracáo as disposicóes do Tratado relativas a rápida introducáo da rnoeda 
europeia como moeda única dos Estados-rnernbros participantes, será necessário que as 
autoridades desses paises adoptem, logo no inlcio da Terceira Fase, diversas medidas 
relativas a transicáo final. O objectivo de tais medidas consiste ern facilitar a transicáo aos 
agentes económicos. As seccóes que se seguem apresentam, ern rnaior pormenor, as 
diversas categorias de medidas: 

1) medidas a tomar pelo SEBC no inicio da Terceira Fase; 

2) medidas sugeridas aos govemos nacionais e a outras autoridades públicas no inlcio 
da Terceira Fase. 

4.1 Medidas a tomar pelo SEBC no início da Terceira Fase 

O n V  do aartigo 109K-L do Tratado estabelece que a moeda europeia será uma rnoeda de 
direito próprio desde o inicio da Terceira Fase. Os Estatutos do SEBC denorninarn o capital 
do BCE na rnoeda europeia e estipularn que o balaneo consolidado do SEBC inclua activos 
e pasivos dos bancos centrais nacionais e do BCE. O BCE e os bancos centrais nacionais 
adoptará0 a rnoeda europeia na contabilizacáo dos respectivos activos e passivos e na 
publicacáo semanal das contas financeiras consolidadas do SEBC: As cotitas detidas por 
outras partes no SEBC seráo denominadas na moeda europeia. 



O SEBC anunciará e conduzirá as suas opera~óes de política rnonetária na rnoeda europeia. 
Nas operacóes dos bancos centrais nacionais corn outras partes envolvidas, no contexto da 
política rnonetária única, a rnoeda europeia será usada nas cotacóes, transaccóes e 
liquidacóes, sujeita a utilizacáo dos rnecanisrnos de conversáo, tal como abaixo explicado. 
Os montantes anunciados nos leilóes organizados pelos bancos centrais nacionais seráo 
denominados na rnoeda europeia e os fundos pagos ou recebidos pelo SEBC seráo 
contabilizados na rnoeda europea6. O Anexo 2 ilustra como será utilizada a rnoeda europeia 
na conducáo da política rnonetária Única a partir do início da Terceira Fase. 

O rnesrno se aplica as opera~óes cambiais do SEBC, quer relativamente as rnoedas dos 
Estados-rnernbros da UE que náo participarn na área da rnoeda europeia, quer ern relaqáo 
a terceiras rnoedas: as compras e as vendas de rnoedas estrangeiras por sua própria conta 
ou a favor de clientes seráo efectuadas e liquidadas na rnoeda europeia. 

Os mecanismos de conversáo traduziráo montantes da unidade europeia para as unidades 

rnonetárias nacionais e vice versa, &S taxas de conversáo fixadas irrevogavelmente. Ern 
princípio, esses rnecanisrnos localizar-se-áo nas instituiqóes financeiras. Porérn, os bancos 
centrais nacionais poderáo facultar os rnecanisrnos de conversáo necessários as instituiqóes 
financeiras que náo tenharn sido capazes de se equipar. Os mecanismos de conversáo 
penliráo as partes envolvidas efectuar transaqóes corn os bancos centrais nacionais nas 
unidades rnonetárias nacionais, para todos os pagarnentos e, ern especial, para todas as 
operaqóes de política rnonetária. O memo se aplica aos Temuros nacionais e outros clientes 

públicos e privados que detenharn urna conta nos bancos centrais nacionais. Estes 
rnecanisrnos permitiráo enviar ordens de pagamento ou outra informaqáo para os bancos 

centrais nacionais denominada nas unidades rnonetárias nacionais e europeia. As outras 
partes envolvidas na transacqáo podern igualmente receber informaqáo sobre as suas 
operaqóes corn os bancos centrais nacionais e sobre os extractos das suas contas junto dos 
bancos centrais nacionais, denominado nas unidades rnonetárias nacionais. Os bancos 
centrais nacionais, enquanto parte do SEBC, registaráo todas as transacqóes como se 
tivessern sido realizadas na unidade rnonetária europeia. Os rnecanisrnos de conversáo 
facultados pelos bancos centrais nacionais cessaráo, o rnais tardar, quando as notas de 
banco nacionais deixarem de ter curso legal. 

O Anexo 3 do presente documento ilustra, com rnaior pormenor técnico, alguns exernplos de 
como esses rnecanisrnos de conversáo poderáo funcionar. 

Os sistemas de pagamentos tem, evidentemente, urna importancia essencial. No início da 

Terceira Fase, existirá urna grande diversidade de sistemas de pagarnentos nos Estados- 
rnernbros participantes. Alguns deles processarn essencialrnente importancias avultadas, 
relacionadas tipicamente corn pagarnentos provenientes dos mercados rnonetário 
interbancário e dos mercados carnbiais, exigindo urna IiquidaHo urgente. Outros sisternas 
processarn principalmente pequenas irnportincias, provenientes de transacqóes a retalho. 
Alguns sáo 0rgan~ad0~ pelas autoridades, outros sáo privados. A infraestrutura de todos eles 
difere bastante, a excepqáo do facto de todos utilizarern urna unidade rnonetária ( a rnoeda 

6 
Os bancos centrais nacionais poderáo, a Utulo informativo, indicar aos titulares o montante equivalente nas unidades 
moneiánas nacionais. 



nacional respectiva) no seu sistema e de as liquidacóes finais se efectuarem, na maioria dos 
casos, no banco central nacional. 

No início da Terceira Fase, o Sistema de Transferencias Automáticas Transnacionais de 
Liquidagóes pelos Valores Brutos ern Tempo Real (TARGET)' encontrar-se-á pronto a 
funcionar. O sistema TARGET processará pagamentos internos e transnacionais, 
respondendo as necessidades da política rnonetária única na Terceira Fase. O sistema de 
interligacáo (interlinking) operado pelo SEBC, fará a ligagáo entre os SPGT nacionais 
(sistemas de pagarnentos de grandes transacgóes). Logo desde o início, o sistema de 
interligacáo operará na rnoeda europeia e os sistemas SPGT nacionais seráo capazes de 
operar nessa unidade rnonetária. Uma rnudanp generalizada de todas as infraestruturas de 
sistemas de pagamentos depende igualmente das decisóes dos participantes nos mercados 
privados, dado que alguns deles sáo geridos por entidades privadas. A mudanca de todos 
eses sistemas deverá ser decidida a nível do orgáo de decisáo nacional competente. 

Vtsto que o SEBC conduzirá a sua política monetária na moeda europeia, será injectada ou 
absorvida liquidez nessa rnoeda no mercado monetário interbancário. Por forma a facilitar, 
tanto quanto possível, o seu funcionamento regular, este mercado beneficiará com a 
passagem para a moeda europeia. 

O SEBC apoiará a coordenacáo da actua@o dos participantes no mercado, por forma a 
asegurar o funcionamento regular de um mercado monetário baseado na moeda europeia, 
a nível da UEM; contribuirá para a defini@o dos principais elementos desse mercado, como, 
por exemplo, os padróes para as cotacóes, os tipos de operagóes e as garantias. 

Urna vez que, a partir do nício da Terceira Fase, as antigas rnoedas nacionais estará0 ligadas 
por Was de conversáo f'wdas irrevogavelmente deixaráo de existir mercados carnbiais entre 
elas mas apenas puras conversóes ariirnéticas. Espera-se que os participantes no mercado 
reorganizem as respectivas práticas de mercado e cornecern a cotar contra a rnoeda 
europeia os precos de terceiras rnoedas. Essa prática alargará o Ambito do mercado e 
aumentará a sua liquidez, o que constituirá um dos principais beneficios a obter corn a 
htrodu@o da rnoeda europeia. Os bancos centrak nacionais envolvidos no mercado cambia1 
rnudaráo, ern conformidade, a sua prática de mercado e cotaráo as rnoedas de países 
terceiros apenas contra a rnoeda europeia. O SEBC pretende encorajar e apoiar os esforcos 
para a realizacáo de urn mercado carnbial na rnoeda europeia, a nível da UEM. 

Os bancos centrak nacionak trocaráo ao par as notas de banco nacionais. Estas disposicóes 
encontrarn-se definidas nos Estatutos do SEBC (Artigo 52". 

'para mais pormenores. ver a publica@o do IME sobre o sistema TARGET. datada de Maio de 1995. 



4.2 Medidas sugeridas as autoridades públicas no início da Terceira Fase 

4.2.1 Medidas legislativas 

Tal como referido no capltulo anterior, assurne importancia crucial que urn quadro jurídico 
claro se encontre pronto a partir do prirneiro dia, por forma a dar aos agentes econórnicos 
certeza quanto ao estatuto da rnoeda europeia e A s  taxas de conversáo fixadas 
irrevogavelrnente as quais substituirá as rnoedas nacionais. Este enquadrarnento jurídico 
deverá tarnbérn garantir aos agentes econórnicos a liberdade de efectuarern transaccóes, 
quer nas unidades rnonetárias nacionais, quer na europeia. 

Ern termos rnais especlficos, o IME considera que esse enquadrarnento jurídico deveria 
encontrar-se consagrado ern legislacáo cornunitária, concretamente nurn Regulamento do 
Conselho a ser adoptado corn base no disposto no n V  do artigo 109K-1 do Tratado, o qual 
entraria ern vigor no prineiro dia da Terceira Fase. Este Regularnento teria urn efeito directo 
na área da rnoeda europeia, focando norneadarnente os seguintes aspectos: 

as taxas de conversáo As quak as rnoedas dos Estados-rnernbros participantes seráo 
fkdas irrevogavelrnente e a qual a rnoeda europeia substituirá as rnoedas nacionais; 

o estatuto legal da rnoeda europeia; 

disposicóes respeitantes A calendarizacáo e ao método de substituicáo das rnoedas 
nacionais. 

A legislacáo cornunitária deveria ser elaborada ern conformidade corn os seguintes 
princ@ios: 

Ern prirneiro lugar, o enquadrarnento jurldico deve respeitar os princípios da clareza e da 
aceitabilidade por parte do público. 

Ern segundo lugar, a IegislaHo cornunitária deve asegurar urna equíval6ncia legal 
obrigatória entre as unidades rnonetárias europeia e nacionais. Equival6ncia legal obrigatória 
significa que, após o inlcio da Terceira Fase, a cada dívida rnonetária, denominada nurna 
unidade rnonetária nacional, seja dado urn contra-valor fixo e inaiterável ern termos da 
unidade rnonetária europeia, A taxa de conversáo oficial e vice-versa. 

Ern terceiro lugar, os agentes económicos privados devern ter liberdade de utilizar a unidade 
rnonetária europeia sern quaicquer rect*óes nas relacóes contratuais e nos pagarnentos que 
náo sejarn efectuados ern nurnerário. 

Ern quarto lugar, no intuito de evitar a exist6ncia de urn padráo de dupla rnoeda, as regras 
que regularnentarn a denorninacáo e a re-denorninaqáo dos direitos e das obrigacóes de 



natureza náo contratual devern respeitar dois princípios. De acordo corn o prirneiro, os 
agentes económicos náo devern ser obrigados a utilizar a unidade rnonetária europeia antes 
da conclusáo da transiqáo. Quanto ao segundo, os Estados-rnernbros devern ser livres para 
h p 6 r  a respectiva unidade rnonetária nacional na denorninaqáo de direitos e de obrigaqóes 
de natureza náo contratual. Sirnultanearnente, os Estados-rnernbros podern permitir, 
segundo a sua vontade, que a unidade rnonetária europeia seja utilizada para esse efeito 
sern, contudo, irnp6r a sua utilizaqáo. 

Em quinto lugar, as notas e rnoedas nacíonais devern continuar a ter curso legaldentro das 
fronteiras do respectivo território nacional até a conclusáo da transiqáo para a rnoeda única. 

Em sexto lugar, o SEBC tern de ter capacidad9 para conduzir as suas opera~6es de política 
rnonetária na rnoeda europeia, a partir do inicio da Terceira Fase. 

Tendo estes principios ern consideraflo, o IME tern vindo a examinar diversas opqóes 
respeitantes ao enquadrarnento jurídico e dará os seus pareceres quando os estudos que se 

encontrarn actualmente ern curso estiverern concluidos. 

Existe igualmente a necessidade de estabelecer, por rneio de legislaqáo, regras uniformes 
de arredondarnento para utilizar aquando da aplicaqáo das taxas de conversáo. A questáo 
do arredondarnento é urna questáo técnica: urn montante expresso nurna determinada 
unidade rnonetária nacional, quando convertido na correspondente unidade rnonetária 
europeia e arredondado, e posteriormente reconvertido na unidade rnonetária nacional 
original e novamente arredondado, pode nern sernpre conduzir exactamente ao rnesrno valor. 
Acordando urn procedirnento legal para contabilizar estas diferenqas mínimas no processo 
de arredondarnento clarificará a organizaqáo dos mecanismos de conversáo. 

4.2.2 A transicáo na dívida pública 

O IME espera que, desde o inicio da Terceira Fase, as novas ernissóes de dlvida pública 
sejarn denominadas na rnoeda europeia, ern especial no que concerne os títulos rnais 
transaccionados nos mercados financeiros. Essas medidas deveráo promover o 
desenvolvirnento do mercado financeiro na rnoeda europeia e aumentar a sua liquidez e 
profundidade. Os agentes privados teráo a possibilidade de comprar títulos denominados na 
unidade rnonetária europeia contra pagamento nas unidades rnonetárias nacionais. O valor 
dos tltulos vendidos aos pequenos aforradores poderá tarnbérn ser indicado ern unidades 
rnonetárias nacionais. 

A calendarizaqáo e o método para a redornhaflo da dívida pública existente deve ser objecto 
de estudo. 



4.2.3 Outros tipos de medidas a tomar pelo sector público 

Recomenda-se as autoridades que realizem campanhas de sensbilizaqáo pública para tomar 
claro que a transiqáo total para a moeda única ocorrerá dentro dum prazo razoavelrnente 
curto e que essa rnudanqa, por sisó, náo afectará o poder de compra dos rendirnentos e das 
poupanps dos cidadáos. A produ@o de rnoedas metálicas europeias deverá ser organizada 
pelas Casas da Moeda nacionais e a infonnaqáo relevante disponibilizada a todas as partes 
interessadas. As autoridades públicas deveráo tambem anunciar a organizaqáo específica 
da sua própria estrategia de transiqáo (ver Sec@o 5.2). 



5. CONCLUSÁO DA TRANSICÁO PARA A MOEDA ÚNICA 

5.1 A transicáo nas transaccóes em numerário 

Competirá ao Conselho do BCE decidir a data de introducáo das notas de banco europeias, 
logo que seja possível após a sua institut'wo e nunca antes da data de inicio da Terceira 
Fase. Esta decisáo será anunciada imediatamente e a introducáo acontecerá o mais tardar 
tres anos após o início da Terceira Fase. A data de lancamento terá em consideracáo os 
prazos de preparaqáo necessários para a introducáo de novas series completas de notas e 
moedas metálicas e para o sector bancário completar a transiqáo relativamente a toda a 
moeda escritura1 (ver Seccáo 5.2 abaixo)'. 

As notas e moedas metálicas europeias, desde o primeiro dia da sua entrada em circulacáo, 
teráo curso legal paralelamente &S notas e moedas nacionais. A partir desse mesmo dia, os 
bancos centrais nacionais daráo hicb A retirada de circulacáo das notas e moedas nacionais 
e seis meses mais tarde as notas e moedas nacionais deixaráo de ter curso legal em toda a 
área da moeda europeia. Os bancos centrais nacionais, no sentido de servir o público, 
continuará0 a trocar aos seus balcóes as notas nacionais antigas por notas de banco 
europeias, como 13 prática nacional corrente na UE para as notas cujas series sáo retiradas 
da circulacáo. 

Existem quatro razóes que levaram o IME a avanpr com um periodo de seis meses para a 
substitu¡@o das notas e moedas nacionais por notas e moedas europeias. Em primeiro lugar, 
a htroduqáo de notas e moedas novas náo pode ser feita de um dia para o outro: dado que 
urna das principais tarefas consiste na retirada fisica, autenticaqáo e destruiqáo das notas e 
moedas antigas, um periodo inferior a seis meses poderia criar congestionamentos no 
sistema bancárb, hcluhdo os bancos centrak nacionais. Alem disso, tendo em conta o facto 
de parte das notas se encontrar em circulaqáo em paises que náo sáo Estados-membros 
participantes, um processo de retirada muito rápido poderia colocar problemas aos seus 
detentores. 

Uma segunda razáo que levou a optar por um período de seis meses prende-se com o facto 
de os fabricantes de máquinas de venda automática terem informado de que necessitaráo 
dese  periodo de tempo para efectuar a aiteracao física elou reprogramarem todas as suas 
máquinas. Actualmente esta0 em utilizaqáo na UE cerca de 3,15 milhóes de máquinas de 
venda automática e 0,13 milhóes de caixas automáticas (ATMs)'. Estes números, que náo 
incluem os Sistemas de Apoio ao C a ~ a  (TASs) utilizados pelos empregados bancários, 
provavelmente aumentará0 nos próximos anos. 

8 
O IME tem a responsabilidade (nos termos do nQ 3 do artigo 109Q-F do Tratado) de supe~sionar a preparaqáo técnica das 
notas de banco europeias. No seu Relatório Anual de 1994. o IME descreveu o babalho técnico preparatório nesta área. 
O Anexo 4 apresenta q l i c q 6 e s  rnais pormenorizadas sobre o tempo de preparaqáo para a prodqáo das notas de banco 
europeias. 

9 
Nurna grande rnaiona de Estados-rnernbros, cerca de rnetade dos Ruxos de pagamentos dos bancos cornerciais para OS 

seus clientes, ern notas, 6 efectuado via ATMs. 



Em terceiro lugar, os sectores bancário e fi-tanceiro manifestararn o desejo de que o período 
de co-circulacáo fosse o mais curto possível: um período de seis meses e considerado 
suficiente para efectuar os ajustamentos necessários para a transicáo, sendo suficientemente 
curto para minimizar as desvantagens de um sistema duplo. 

Urna consideracáo fi-tal relaciona-se com o processo de aprendizagern por parte do público 
ern geral. Ernbora carnpanhas de informacáo prévias contribuam significativamente para 
familiarizar o público com a perspectiva de uso de novas notas e rnoedas, o desafio da 
transiwo nesta área náo deve ser sub-estimado. Náo se trata apenas do novo aspecto físico 
de todas as series de notas e rnoedas, mas sim de urna rnudanca na unidade de conta. 
A s s i ¡ ,  o público deve ter oportunidade de se habituar a utilizar a nova unidade de conta. Um 
período de aprendizagern de seis meses será suficientemente longo; por outro lado, urn 
periodo de co-circulaqáo rnuito longo pode ter o efeito oposto, uma vez que pode levar o 
peblico a náo fazer um esforco inicial para se adaptar a nova unidade de conta. 

5.2 A transicáo para as transaccóes efectuadas através de outras formas de 
pagamento 

A introduqáo de notas de banco e rnoedas europeias, conjuntamente com a transicáo nas 
operqóes das adrni-tistracóes públicas (por exernplo, pagamento de saláirios de funcionários 
públicos, beneficios sociais, cobranca de irnpostos e servicos de economato) levarn o sector 
bancárío e fi-tanceiro a completar a sua própria transiqáo para a moeda escriitural. O sector 
náo bancárío poderá igualmente considerar o prirneiro dia de introdueo das notas de banco 
e moedas europeias e a transiqáo do sector público como prazos intermedios e como um 
objectivo para executar a sua própria transicáo final na mesma ocasiáo ou pouco depois. 

A utilizaqáo da unidade rnonetária europeia para operacoes do sector público deveria ocorrer 
em todos os Estados-rnembros participantes por voita da mesma ocasiáo em que as notas 
e moedas europeias sáo introduzidas. O calenddrio deve ser estabelecido por legislacáo 
comunitána, podendo deixar urna certa liberdade a cada Estado-membro. As autoridades 
públicas continuariam, todavia, a aceitar pagarnentos expressos nas unidades rnonetárias 
nacbnais enquanto as notas e as rnoedas nacionais tiverern curso legal. As instituicóes e os 
organismos públicos podern declarar-se preparados a aceitar pagamentos na unidade 
rnonetária europeia algurn tempo antes da introducáo das notas e moedas europeias. 

A transiqáo ficaria concluída seis meses após o primeiro dia da introducáo das notas e 
rnoedas europeias, ou seja, quando as notas de banco e as moedas nacionais deixarern de 
ter curso legal. Nessa ocasiáo, todos os activos e passivos financeiros existentes será0 de 

jure considerados como sendo expressos ern unidades da rnoeda europeia as taxas de 
conversáo fixas, sendo apenas reembolsados na moeda europeia.0 sector bancário e 
financeiro passará apenas a efectuar transaccóes na rnoeda europeia. 



6. UNIAO DE ESFORCOS PARA UMA TRANSICÁO BEM SUCEDIDA: 
OS DESAFIOS FUTUROS 

Qualquer plano só será bern sucedido se as fases de planearnento forern seguidas por urna 
concepqáo pormenorizada e pela execuqáo adequada de todos os elementos envolvidos. É 
obviamente o que se passa relativamente a urna questáo táo cornplexa como seja ter urn 
grupo de países corn sictemas financeiros sofisticados a rnudarern conjuntamente para urna 
rnoeda única. A nsist6ncia do Tratado na irreversibilidade da passagern a Terceira Fase e a 
área da rnoeda única confere rnaior 6nfase a importancia da coordenaqáo, de forma 
integrada, de todas as accóes necessárias a realizaqáo deste ambicioso projecto. 
Obviamente, esta determinaqáo requer urn ernpenharnento activo por parte de todos os 
agentes econórnicos, urna vez que todos sáo utilizadores de rnoeda. Nurna perspectiva 
económica, a questáo pode ser abordada quer do lado da oferta - tomar a rnoeda europeia 
disponível a todos os utilizadores - quer do lado da procura - promover a aceitaqáo da rnoeda 
europeia por todos os utilizadores. A natureza rnuito particular dos desafios que se colocarn 
difere consoante a perspectiva adoptada. 

Emitir a nova rnoeda 6, ern prirneira análise, urna funcáo de trabalho preparatório tdcnico. O 
SEBC terá de preparar todo o seu enquadrarnento operacional por forma a assegurar que, 
no primeiro dia da Terceira Fase, ceja efectuada a transicáo total, a excepqáo das notas de 
banco, área ern que será necessário definir e anunciar, antes do inicio da Terceira Fase, urn 
prazo diferente. O sector público que, ern M h s  Estados Mernbros, representa quase rnetade 
do produto nacional bruto, exerce, por esta razáo, urna influ6ncia significativa atravds da 
forma como se prepara para a transicáo. O sector privado terá urn papel primordial a 
desernpenhar no estabelecinento da nfraestnrtura adequada para acomodar as transaccóes 
na nova rnoeda. As entidades prestadoras de seMos fnanceiros e rnonetários, ern particular, 
t6m urna responsabilidade especial nesta questáo, urna vez que teráo de facilitar a 
capacidade de utilizaPo da nova rnoeda como rneio de pagamento e reserva de valor. Será 
necessário asegurar que todas as medidas tomadas a nível individual por cada urna destas 
categorias de agentes económicos sejarn complementares e se reforcern mutuamente na 
realizaPo do objectivo final. As autoridades t6rn urn mandato natural para desernpenhar urn 
papel de supervi&o, quer a nivel nacional, quer a nível europeu, o que terá de ser feito ern 
estreita cooperaPo corn o sector privado. O IME e os bancos centrais nacionais t6rn a firme 
ntenqáo de acornpanhar de perto, a nivel europeu e nacional respectivamente, a adaptaPo 
dos segmentos do sector financeiro pelo qual sáo responsáveis, estando aptos a colaborar 
corn outras autoridades públicas na troca de informacáo e na coordenacáo de medidas no 
arnbito do sistema financeiro, corn vista a apoiar urna transigo harmoniosa para a moeda 
única. 

Gerar procura para a rnoeda europeia é, ern última instancia, urna forma de promover a sua 
aceitaqáo por parte do público. De facto, inspirar confianqa na nova rnoeda pressupóe 
conhecirnentos suficientes relativamente a introducáo da rnoeda europeia. De novo, neste 
caco, é necessário urn es fo~o  coordenada por parte do IME e dos bahcos cehtrais nacionais 
e, após a sua instituipo, pelo SEBC que emitirá a rnoeda europeia, pelas autoridades 
públicas a nível europeu e nacional, e pelo sector privado, ern especial o sector bancário e 
financeiro. Conquistar a confianqa dos utilizadores da rnoeda europeia, incluindo os que 
residern fora do espaco da rnoeda europeia, requerá urna actuacáo firme por parte das 



autoridades, corn o objectivo de manter a estabilidade do poder de compra da moeda, bern 
como de convencer os mercados de que as autoridades sáo capazes e estáo dispostas a 
manter essa orientacáo de política. Este processo de conquista de confianca está de facto 
já em curso, na medida em que os Estados-rnembros estejarn a desenvolver os esforcos 
necessários para curnprir os requisitos dos criiérios de converg6ncia do Tratado. Logo que 
sejam designados os países particPantes na área da moeda europeia, as autoridades desses 
países poderáo ter de intensificar os es fo~os  para promover urna rnaior confianca, 
previamente a fase final da transicáo, por forma a asegurar que ambos os lados da 
transicáo, o lado da oferta e o da procura, originam, em conjunto, um resuhado bem 
sucedido. 



ANEXOS 



Anexo 1 

DIÁLOGO COM A COMUNIDADE BANCÁRIA NO AMB~TO DA 
TRANSICÁO PARA A MOEDA ÚNICA 

Na Prirnavera de 1995, o IME organizou urn questionário alargado a cornunidade bancária 
da Uniáo Europeia (UE), tendo contactado cerca de 400 bancos comerciais em todos os 
Estados-membros, por intermedio dos bancos centrais nacionais e com o apoio destes. 
Tratou-se do questionário rnak abrangente jarnais realizado ao nível de toda a UE no *bit0 
da transiqáo para a rnoeda Única. Náo forarn apenas visados os grandes bancos, tendo antes 
sido fea0 um esforqo deliberado no sentido de obter tarnbém amostras representativas de 
bancos de pequena e media dirnensáo. 

Ern geral, o questionário nao se destinava a obter indicaqóes quantitativas precisas 
relativamente aos prazos necessários aos bancos para a preparaqáo das condiqóes para a 
transwo. Pelo contrário, o seu objectivo era funcionar como um ponto de partida para urna 
dkussáo corn os bancos, de carácter rnais técnico, pelo que se esperava que as respostas 
recebidas fornececsern os pontos fulcrais para um tal diálogo rnais alargado. Nos meses que 
se seguiram, o questionário deu origem a urna intensificaqáo da troca de impressóes entre 
o IME e os bancos centrais nacionais, por urn lado, e os bancos cornerciais, por outro. 

Apenas urna pequena percentagern dos hquiridos da UE adrnitiu, na Prirnavera de 1995, que 
as suas decisóes de negóciús eram significativamente influenciadas pela perspectiva de urna 
rnoeda única. A publica@o do presente documento, bern como a decisáo quanto ao cenário 
a adoptar - que se espera venha a ser tomada pelo Conselho Europeu ern Madrid no próximo 
mes de Dezernbro - poderá hcentivar o sector bancário a dar início a sua própria prepara@o 
da transiqáo. 

De facto, urna parte substancial do sector bancário indicou que iniciará os trabalhos 
preparatórios após o anúncio público do cenário pelas autoridades, rnesrno antes de saber 
quais os palses que participar50 na área da rnoeda europeia desde o seu inlcio. Tal náo 
obsta, porérn, a que os bancos considerern a questáo da participaqáo dos seus palses como 
urn aspecto inportante no que respeita a decisóes de investimento destinadas a concretizar 
as adaptaqóes do seu enquadrarnento operacional, as quais teráo sido previamente 
planeadas para responder A transiqáo. 

O diálogo corn a cornunidade bancária possibilitou o delinear de algurnas conclusóes 
preliminares quanto a percepcáo do grau de complexidade das medidas necessárias para 
adaptaqáo a introduqáo da rnoeda europeia. 

Algurnas das questóes colocadas aos bancos referern-se a urn cenário no qual o SEBC 
hiciará a condugo da pol%ca rnonetária na rnoeda europeia desde o inicio da Terceira Fase. 

A rnaioria dos bancos afirrnararn serern necessários seis a doze meses para pascar as 
operacóes internas da respectiva conta operacional junto do banco central da unidade 



rnonetária nacional para a europeia. Por tipo de operacáo com o banco central, os bancos 
rnanifestararn a opiniáo de que a passagern a rnoeda única seria concretizada rnais 
rapidamente nas operaqóes de open market entre eles e o SEBC e nas operacóes carnbiais, 
as quak levariam menos de doze meses. Na sua opiniáo, seria necessário aproximadamente 
rnais rnetade deste ternpo para a preparacáo da transi@o para a rnoeda europeia no Sistema 
de Pagarnentos de Grandes Transaccóes (SPGT). 

Foi igualmente solicitado aos bancos que avaliasem o impacto sobre os mercados rnonetário 
e financeiro de urn cenário em que o SEBC iniciase a condu@o da política monetária na 
moeda europeia desde o inicio da Terceira Fase. Uma larga maioria dos bancos, na rnaior 
parte dos Estados-rnernbros, é de opiniáo que, na sequencia da transicáo das operacóes do 
SEBC e do sistema TARGETao nível da UE, o mercado monetário interbancário passaria 
para a rnoeda europeia ou muito rapidarnente, ou por saltos discretos. Para o efeito, teriam 
de se equ'par adequadarnente. A avaliacáo dos bancos relativamente a transicáo esperada 
no mercado carnbial, após o início das operacóes do SEBC em rnoeda europeia, reflecte de 
perto as respectivas opinióes relativamente a evolucáo esperada no mercado monetário 
interbancário. A sua avaliacáo quanto a presumivel reac@o dos grandes operadores do 
sector náo-bancário (como as empresas muttinacionais) aponta invanavelmente no sentido 
de uma transicáo rápida para a moeda única. 0 s  bancos prevem que, após a adopcáo da 
moeda europeia pelo SEBC e da transi@o nos mercados monetários interbancários e 
cambiak, os em'wres de títulos privados procedarn, por sua vez, a urna mudanca gradual. 

Durante os rneses de Veráo e até ao Outono de 1995, intensiíicou-se o diálogo entre o sector 
bancário, tanto a nível europeu como a nível nacional, e o IME e os bancos centrais nacionais, 
respectivamente. Estes contactos deram origem a novas perspectivas de ambos, tendo 
dkersos bancos ajustado os seus pontos de vista e estrategias de planearnento relativamente 
ao pmcesso da transicáo. Ern simutttineo, proporcionaram ao Conselho do IME urna 
cornpreensáo rnais aprofundada do impacto que o pmcesso de transicáo pode ter sobre os 
diversos tipos de instituicóes financeiras. 

Na sequencia da divulga@o pelo Conselho Europeu, ern Dezembro de 1995, das principais 
característicac de urn cenário de referencia para a transi@o, espera-se que o diálogo do IME 
e dos bancos centrak nacionais corn a cornunidade bancária na Eumpa se desenvolva rnais 
e conduza a urn planeamento pormenorizado da transicáo. Urn planearnento desta natureza 
permitirá urna execucáo a ternpo da transicáo, logo que sejarn designados os países 
participantes iniciais na área da rnoeda eumpeia. 



Anexo 2 

EXEMPLOS DA CONDUCAO DA POL~TICA MONETÁRIA ÚNICA NA 
MOEDA EUROPEIA 

Desde o iiício da Terceira Fase da UEM, o BCE definirá a política monetária única na moeda 
europeia, sendo também nesta moeda que o SEBC conduzirá todas as operacóes de política 
monetária. 

O SEBC, constituído pelo BCE e pelos bancos centrais nacionais, será dirigido pelos órgáos 
de decisáo do BCE, os quais seráo responsáveis pela definicáo e execuMo da política 
monetária única. As operacóes no contexto da política monetária única seráo executadas pelo 
BCE e pelos bancos centrais nacionais, com base em instrucóes emanadas dos órgáos de 
decisáo do BCE. Para executar essas operacóes, o BCE e os bancos centrais nacionais 
poderáo abrir contas para os bancos e outros participantes no mercado. 

O SEBC, na definicáo e execuMo da política monetária, deverá acompanhar uma serie de 
indicadores para a área da moeda europeia como um todo, incluindo diversos agregados 
monetários e financeiros. Estes dados ao nivel da área teráo por base dados em diferentes 
unidades monetárias em circula@o nos Estados-membros participantes e seráo expressos 
na moeda monetária europeia. De forma geral, o SEBC deverá reportar as suas operacóes 
e publicar toda a informaMo estatística relevante na moeda europeia. 

A conducáo de todas as operacóes de política monetária pelo SEBC na moeda europeia 
implica o uso desta como unidade de conta na qual todas as wndicóes relevantes sáo 
anunciadas, e na qual se contratam e registam todas as operacóes do SEBC com as outras 
partes envolvidas. A moeda europeia passará também a ser a rnoeda de liquidacáo destas 
operqóes, ou seja, aquela em que a moeda do banco central 6 denominada. Para ilustrar 
a forma como as operacóes do SEBC seriam conduzidas na moeda europeia após o início 
da Terceira Fase, seguem-se dok exemplos: uma operacáo de open market e uma operacáo 
de ced6ncia de liquidez no contexto de uma linha de crédito permanente. 

Como exemplo de opera@o de open market, considerou-se um acordo de recompra de 
títulos, actualmente o tipo de operacáo de open market mais frequentemente utilizado pelos 
bancos centrais nacionais na Europa. Os acodos de recompra seráo efectuados 
pmcpalmente em sistema de leiláo, nos termos anunciados para cada operacáo pelo SEBC. 
0s  leilóes podem tomar a forma de leiláo de taxa de juro ou leiláo de quantidade, ao criiério 
do BCE. 

No caso de leiliio de taxa de juro, o SEBC aceita propostas de compra de montantes e precos 
em rnoeda europeia. Urn banco comercial pode participar no leiláo através de propostas de 
compra dirigida a urn banco central nacional, indicando a taxa de juro proposta e o montante 
desejado. Em seguida, o banco central nacional verifica o montante e a qualidade do título 
subjacente; se o título for denominado ern unidades monetárias nacionais, o banco central 
nacional terá de converter o respectivo valor ern unidades rnonetárias europeias. Após a 



avaliacáo de todas as propostas de compra recebidas ern todos os Estados- membros, com 
base na nformacáo recolhida dos respectivos bancos centrais nacionais, o BCE atribuirá os 
montantes, as taxas de juro seleccionadas, a cada um dos bancos cujas propostas forem 
aceites. As contas destes bancos junto dos bancos centrais nacionais seráo creditadas por 
eses montantes ern rnoeda europeia. Cada banco recebe urna cornunicacáo do montante 

atribuído. 

No caso de leiláo de quanfidade, o SEBC anuncia a sua disponibilidade para ceder fundos, 
por um dado prazo curto e a urna taxa de juro determinada. Os bancos comerciais sáo 
convidados a apresentar propostas com a indicacáo dos montantes que pretendem receber 
a essa taxa. Urn banco comercial apresenta ao banco central nacional a proposta para um 
determnado montante. Tal como no caso do leiláo de taxas de juro, o banco central nacional 
terá de verificar o titulo, procedendo, se necessário, a conversáo do seu valor ern rnoeda 
europeia, enviando ern seguida a informa@o ao BCE. Após a recolha de toda a informaqáo 
dos bancos centrais nacbnais, o BCE decide se deve ou náo satisfazer, total ou parcialmente, 
os vários pedidos apresentados. As contas dos bancos junto dos bancos centrais nacionais 
respectivos, cujas propostas forem aceites, seráo creditadas por urn valor em moeda 

europeia. 

No contexlo de urna cedincia de liquidez ao abrigo de urna linha de crddifo permanente, urn 
pedido de crédito por parte de urn banco, nas condicóes pré-anunciadas pelo BCE, 6 
normalmente expreso ern moeda europeia. As garantias das operaqóes activas podem ser 
representadas por nstrurnentos denornnados tanto em unidades monetárias europeias como 
nacbnais; ndependentemente da denornina@o da garantia, o respectivo valor 6 convertido 
em m o d a  europeia, por forma a permitir que o SEBC possa verificar a sua adequa@o. Quer 
as operqóes, quer os saldos das contas dos bancos seráo registadss nos livros do SEBC ern 
moeda europeia. 

Em todos os casos, as nstitui@es financeiras incapazes de traduzir os montantes expressos 
em unidade monetária nacional em montantes expressos em unidade monetária europeia, 
e vice-versa, poderáo comunicar com os bancos centrais nacionais na unidade monetária 
nacional e receber deles a nforma@o expresa nas unidades monetárias nacional e europeia 
(ver Anexo 3). 



Anexo 3 

MECANISMOS DE CONVERSAO 

Após o nício da Terceira Fase e até que esteja completada a transiqáo para a rnoeda única, 
haverá duas unidades rnonetárias em circula#o em cada um dos Estados-membros 
participantes: a nacional e a europeia. 

Um dos processos para assegurar a circulacáo paralela de duas unidades monetárias num 
pals consistiria na duplicac80 das infraestruturas dos sistemas de pagamentos e dos 
procedhentos contabilísticos, por foma a que cada unidade monetária tenha o seu próprio 
ambiente de processamento. Embora os sistemas duais possam em casos específicos ser 
uma forma eficiente, em termos de custos, de enfrentar a co-existencia de duas unidades 
monetárias, este método, se generalizado a todos os sistemas de pagamentos, geraria custos 
substanciak que o tornariam náo atraente, em particular numa situa#o de co-exist6ncia 
temporária das duas unidades monetárias ('1. 

O método alternativo preferido consistiria em estabelecer mecanisrnos de conversáo que 
pemitissem o processamento de pagamentos, expressos em qualquer das duas unidades 
monetárias em circula#o no Estado-membro participante na área da moeda europeia, por 
parte dos intermediários financeiras e pelos sistemas interbancários de transferencias de 
fundos (SITF), independentemente da unidade monetária em que estes operam. Esses 
mecanisrnos consistiriam num conjunto de nomas ou algoritmos, estabelecendo a forma 
como os montantes em unidades monetárias europeias seriam convertidos em unidades 
monetárias nacionais e vice-versa. Com base numa sinples multiplicacáo (ou divisáo) por um 
valor predeterminado (a taxa de conversáo f ia),  esses algoritmos deveriam, em principio, 
ser muito fáceis de definir e executar em qualquer sistema infomático. A única dificuldade 
prática poderia ser a necessidade de introduzir esses algoriimos num elevado número de 
programas e proced.mentos. Deverá acautelar-se que a unidade contabilística utilizada nas 
transacqóes individuais ceja sempre reconheclvel. 

Consoante a utilizaqáo a dar aos mecanismos de conversáo, estes podem dar origem a uma 
conversáo de pagamentos ou a uma conversáo contabilística. Uma conversáo de 
pagamentos é necessária quando a unidade monetária do pagamento expresso náo é 
cornpatível com a unidade monetária usada pelo sistema de pagamentos (sistemas de 
processamento interno dos próprios bancos, ou sistemas de transferencias de fundos 
nterbancários). Uma conversáo contabilística é necessária quando a unidade monetária do 
pagamento difere daquela usada no sistema contabilístico do intermediário na cadeia de 
pagarnentos. 

1 A instala@o de urna infraestrutura de sistemas de pagamentos capaz de processar todas as unidades monetárias 
nacionais dosEsiados-membros que participarn na área da moeda europeia, deverá ser excluida. com base no memo 
argumento. 



Ernbora a rnaioria dos rnecanisrnos de conversáo venha, provavelrnente, a ser criada 
hdMdualrnente pelas próprias hstlu&óes, deveráo ser definidas algurnas regras, quer a nível 
da UE, quer a nível interbancário ern cada país. 

A nível da UE, as autondades públicas deveráo assegurar a unidade das taxas de conversáo 
ern toda a área da rnoeda europeia, e ern particular no que se relaciona corn o número de 
casas decinais a utilizar, náo só nas taxas de conversáo entre a unidade rnonetária europeia 
e cada unidade rnonetária nacional, mas tarnbérn nas 'Yaxas de conversáo cruzadas" entre 
cada par de unidades rnonetárias nacionais. Espera-se que ceja limitado o número destas 
regras da UE. 

Ao hvés, a rnaioria das regras teráo de ser definidas a nível nacional, ern cooperacáo entre 
o banco central e o sisterna bancário do respectivo país. Este facto surge como consequ6ncia 
dos actuais mecanismos de processarnento de pagarnentos que envolvern sernpre diversas 
instituicóes de crédito e estáo na sua rnaioria organizados de acordo corn regras, 
procedirnentos e infraestruiuras específicos, rnuito diferentes entre os vários paises. Estas 
solucóes nacionais deveráo incidir ern particular sobre a localizacáo dos rnecanisrnos de 
conversáo e a possível adaptacáo dos registos informáticos. 

2. Localizacáo dos Mecanismos de Conversáo 

O sicterna hterlhkng do TARGETfuneionará na unidade rnonetária europeia e os Sistemas 

de Pagamentos de Grandes Transaccóes (SPGT) nacionais seráo capazes de operar nessa 
unidade rnonetária desde o inicio da Terceira Fase. No entanto, esse náo será 
necescariamente o caso de outros sisternas. Ern particular, os sistemas de liquidacáo pelos 
valores liquidos que processarn pagarnentos a retalho podern operar ern unidade rnonetária 
nacional durante o dia e apenas no final do dia efectuar as liquidacóes ern rnoeda de banco 
central (na uinidade rnonetária europeia) . 

Os r n e m h o s  de eonversáo deveráo ser organizados de forma a permitir o processarnento 
de pagamentos expressos nurna unidade rnonetária diferente daquela ern que o sistema de 
transferencia de fundos opera''). Nurna situa@o ideal, estes mecanismos deveriarn ser 
hcorporados no software do banco. No entanto, relativamente a alguns paises ou a alguns 
sistemas, pode considerar-se a possibilidade de realizar as conversóes ao nível do sistema 
de pagarnentos. No que respeita aos sistemas SPGT, que envolvern a liquidacáo irnediata 
ern rnoeda do banco central, os bancos centrais podern aceitar pagarnentos denominados 
na unidade rnonetária nacional, convertendo-os na unidade rnonetária europeia, a firn de 
apoiar as instituicóes de crédito corn dificuldades na organizacáo dos seus próprios 
rnecanisrnos de conversáo. 

Ern resuitado, os mecanismos de conversáo seráo provavelrnente organizados de forma 
diferente entre os países e entre as instituicóes. Estas diferencas háo dev'eráo ter grande 

Quando os sistemas de liqidacóes pdos valores líquidos operarn na unidade rnoneiána nacional. será igualmente necessário 
um mecanismo de conversáo a fim de posibilitar a liquidacao em rnoeda do banco central. 



importancia, desde que exista um circuito contínuo para as transacqóes do mercado 
financeiro entre os bancos, sistemas de pagamentos de grandes transacqóes e bancos 
centrais, capaz de processar eficazmente nas unidades monetárias europeia e nacionais. 

Os tres casos que se apresentam constituem exemplos da forma como os mecanismos de 
conversáo podem ser organizados. Em todos eles, a conversáo contabilistica será necessária 
sempre que os bancos aceitem processar pagamentos denominados numa unidade 
monetána diferente daquela em que o seu sistema contabilístico opera. 

Exemplo 1 

Suponhamos que: i )  um cliente envia ao seu banco uma ordem de pagamento em unidade 
monetária nacional e; ii) o pagamento tem de serprocessado através de um sistema SPGT 
(que procede a Iiquidago através de contas dos bancos junto do banco central nacional na 
unidade monetária europeia). 

Emprinclpio, neste caso, o banco, usando o seu próprio software, efectuará uma conversáo 
do pagamento da unidade monetária nacional para a unidade monetária europeia. O 
pagamento é em seguida processado na unidade monetária europeia através do sistema 
SPGT 

No entanto, para as partes envolvidas na transacgo que náo disponham do seu próprio 
mecanismo de conversáo, alguns bancos centrais nacionais poderáo concordar em facultar 
os mecanismos de conversáo que permitiráo aos bancos enviar os respectivos pagamentos 
na unidade monetária nacional, Neste caso, o banco central converte o pagamento recebido 
antes de proceder a sua liquida~áo. 

Exemplo 2 

Suponhamos que: i) um cliente envia ao seu banco uma ordem de pagamento em unidade 
monetária nacional e; ii) o pagamento tem de ser processado através de um sistema de 
liquida~áo pelos valores Ilquidos. 

Se o sistema opera na unidade monetária nacional, os mecanismos de conversáo apenas 
teráo de ser utilizados quando se procede a compensa~áo em moeda do banw central. Em 
principio, este mecanismo poderia facilmente ser incorporado no software do sistema de 
liquida~áo pelos valores Ilquidos. 

Se o banco opera em moeda europela, é necessário proceder a uma conversáo, pelo próprio 
banco ou no software do sistema, antes da compensa~áo do pagamento. 



Suponhamos que: i) um cliente envia ao seu banco uma ordem de pagamento na unidade 
rnonetária europeia; e ii) o pagamento é processado através de um sistema de liquida~áo 
pelos valores líquidos que opera em unidade rnonetária nacional. 

Como no caso anterior, é necessário efectuar uma convesáo pelo próprio banco ou no 
software do sistema, antes da compensap30 do pagamento. 

3. Alteraqóes nos Registos Informáticos 

Deveráo ser tambérn discutidas a nível interbancário, ern cada país, as eventuais aiteraqóes 
a introduzir nos registos informáticos. Os registos informáticos sáo convenqóes a que todos 
os participantes nurn detemihado SrrF teráo de obedecer a firn de processar os pagarnentos 
de forma totalmente automatizada. 

Actualmente, os registos informáticos pressupóern quase sernpre que os montantes dos 
pagarnentos sáo denominados nurna só unidade rnonetária. Se, após o início da Terceira 
Fase, os pagarnentos dos clientes puderern ser efectuados ern duas unidades rnonetárias, 
os registos hformáticos teráo de hcluir pelo menos urna hdicaqáo que permita a identificafio 
dos pagamentos e a sua eventual conversáo. Na rnaioria dos palses, este método parece ser 
o menos dispendioso; no entanto, levanta problemas de arredondarnento de difícil resoluqáo 
no caso de sucessivas conversóes de pagarnentos. Por exernplo, considerando que a taxa 
de conversáo é 3, urn pagamento de 1 000 000 ern unidade rnonetária nacional passa a ser 
de 333 333,33 após a convercáio, e de 999 999,99 se for reconvertido de novo ern unidade 
rnonetária nacional. 

Este inconveniente pode ser reduzido se os montantes ern ambas as unidades rnonetárias 
puderern ser introduzidas no registo informático. A conversáo apenas ocorreria urna vez, e 
o resultado iria preencher urn campo adicional no registo informático. Posteriormente, as 
várias componentes do sistema de pagarnentos poderiarn "ler" o campo apropriado, na 
unidade rnonetária europeia ou nacional. Esta soluqáo criaria menos problemas de 
arredondarnento mas envolveria custos substancialrnente rnais elevados. 



Anexo 4 

PREPARACAO DAS NOTAS DE BANCO EUROPEIAS 

1. Trabalhos Preparatórios do IME no domínio das notas de banco 

Numerosas questóes t6rn de ser consideradas e decididas antes de qualquer decisáo quanto 
a produfio efectiva das notas de banco europeias. Algurnas das decisóes necessárias seráo 
preparadas pelo IME ('). O Conselho do IME chegou já a urn consenso de que o valor facial 
rnais elevado para a moeda metálica europeia será 2 e de que a denorninafio rnais baixa 
para a nota de banco europeia será 5. A hipótese de trabalho acordada relativamente a 
sequkjncia, número e valor facial das notas foi, respectivamente, 1 :2:5 e sete notas, desde 5 
a 500 unidades da rnoeda europeia. 

Estáo ainda em estudo duas opqóes relativamente ao aspecto visual das notas europeias: 
uma nota totalmente id6ntica e notas com uma face iddntica, mas corn urna característica 
nacional reduzida na outra face. 

A selecfio dos temas e motivos de cada urna das sete notas está actualmente ern 
considerafio. Para este efeito, o IME recebe o apoio de urn comité wnsuttivo cornposto por 
especialictas nas áreas de história, psicologia, arte e desenho gráfico. Paralelamente, estáo 
a ser analisadas as especificaqóes técnicas das notas, mas uma decisáo final terá de levar 
ern lhha de conta a evoluqáo tecnológica rnak recente nas áreas das técnicas de reprodufio 
e dos elementos de seguranqa das notas. 

Após a selecfio dos elementos do desenho, seráo necessários vários meses para que o 
designerdesenvolva um projecto de desenho que satisfap todas as exigdncias ern termos 
de elementos e especificaqóes técnicas e de que resutte urna irnagern geral satisfatória. 
Nesta tarefa, o IME receberá o apoio de especialistas ern impressáo e desenho. 

Finalmente, o Conselho do IME seleccionará os projectos de desenho que serviráo de 
modelos para as notas de banco europeias e que seráo posteriormente transpostos para 
chapas de irnpressáo. Competirá ao BCE tomar a decisáo final e dar luz verde a fase de 

produfio. 

2. Fase de produqáo 

A fase de producáo propriamente dila define-se como o período de ternpo que decorre entre 
a recepcáo das chapas de irnpressáo nas oficinas de irnpressáo.e a ent,rega de stocks 

suficientes de notas de banco europeias para a sua introduqáo junto do público. 

*te icyairnente rootden-o entre o IME e os Directores das Casas da Moeda na preparacáo para a introdqáo das rnoedas 
metálicas europeias. 



Logo após a aceitacáo das provas e a recepcáo dos materiais de irnpressáo (tinta, papel, 
filetes de seguranca e foils), as impressoras e outro equipamento auxiliar deveráo ser 
preparados. A fase preparatória fica completa corn a aprovacáo final de urna folha impressa, 
podendo iniciar-se o processo de producáo. 

A rnaiona das oficinas de irnpressáo da UE utiliza máquinas de irnpressáo ern folha, com 
folhas de papel previamente cortadas nurna sucessáo de vários processos (offset, talhedoce 
e nurneracáo). Alguns Estados-mernbros utilizarn a irnpressáo em rolo, que consiste numa 
inpressora única almentada por cilindros de papel continuo que passa através das fases de 
offset, talhehce e unidades de nurneracáo, ernbora náo necessariamente por esta ordern. 
Para alern da irnpressáo ern folha e em rolo, alguns Estados-membros utilizam técnicas de 
aplicacáo de foils (peliculas de variaqáo óptica) e irnpressáo sengráfica. 

Após verificacáo de controlo de qualidade, as notas acabadas cáo cortadas, escolhidas, 
contadas e embaladas por máquinas totalmente automáticas de processamento de notas e 
entregues aos Departamentos de Tesouraria dos bancos centrais nacionais. 

3. Troca das notas de banco e moedas metálicas nacionais pelas 
europeias 

No final de 1994, encontravarn-se ern circulaqáo nos Estados-Mernbros da UE rnais de 12 
mil rnilhóes de notas de banco e 70 mil rnilhóes de rnoedas metálicas, corn urn peso 
equivalente a mais de 300 000 toneladas. Nern todas estas notas e rnoedas teráo de ser 
trotadas, urna vez que nern todos os Estadosmernbros poderáo participar na área da rnoeda 
europea logo no seu inicio. Alem disco, há algurnas, especialmente rnoedas metálicas, que 
se perdern ou danificarn, nao sendo por ¡so entregues para troca por notas e rnoedas 
europeias. 

Cerca de 50% dos flums de pagamentos ern notas por parte dos bancos cornerciais aos seus 
clientes sáo efectuados atraves dos teminais de levantarnento automático (ATMs) e dos 
sistemas de apoio ao caka (TASs). Para que os fabricantes destas máquinas possarn 
proceder ao ajustamento dos respectivos software e hardware para o funcionamento corn 
notas europeias o mais rapidarnente posslvel, será necessário fomecer-lhes, com alguns 
meses de antecedencia, informacáo técnica e arnostras das notas. No entanto, apesar de 
urna preparaqáo a tempo, os limites irnpostos pelos recursos humanos disponiveic, ern 
cornparaqáo corn o elevado número de máquinas ern questáo, resultará na necessidade de 
algurnas máquinas ATM e TAS continuarern a utilizar notas de banco nacionais durante 
algurn ternpo após a introduqáo das novas notas europeias. O rnesrno se passa ern relago 
as máquinas de venda que funcionarn corn rnoedas metálicas. Quando iniciar a retirada de 
circulacáo das notas de banco e rnoedas metálicas nacionais, o SEBC deverá, portanto, 
tomar em consideracáo que ernbora de forma decrescente, continua a haver procura de 
notas e moedas nacionais. 

A aceitacáo física, verificacáo, armazenagern e destruicáo das notas de banco e rnoedas 
metálicas nacionais constituiráo uma enorme tarefa para os bancos centrais dos Estados- 



rnernbros participantes na área da rnoeda europeia, bern como para os bancos comerciais 
desses países, na sua funcáo de iitermediários fhanceiros. É possível que as notas de banco 
e rnoedas metálicas nacionais sejarn rapidarnente recolhidas pelos bancos centrais, através 
dos bancos cornerciaii, ern resultado de urna elevada procura de notas de banco e rnoedas 
metálicas europeias. A recolha de notas de banco e rnoedas metálicas, actualmente 
dirnensionada para urna rnovirnentacáo rnais reduzida, poderá vira revelar-se urn desafio 
considerável para os actuais recursos disponíveis. O rnesrno poderá acontecer se a recolha 
de notas de banco e rnoedas metálicas se concentrar no final do período de 6 meses, após 
urn início rnais lento. É portanto provável que ceja necessário adoptar procedirnentos 
especiais a fim de acelerar o procecso de contagem e verificacáo de autenticidade das notas 
de banco e rnoedas metálicas nacionais recolhidas. Poderá tambern ser necessário aumentar 
a capacidad9 de armazenagern, caso o processo de destruicáo das notas de banco e 
rnoedas metálicas ceja incapaz de acornpanhar o fimo do processo de recolha. 



Anexo 5 

S~NTESE DA ACTUACAO DAS AUTORIDADES NO AMBITO 
DA TRANSICAO 

1. Actuacao do SEBC 

Perfil temporal 

Entre a data da decisáo da passagem A Terceira 
Fase e o seu inicio efectivo 

A partir do inicio da área da moeda europeia 

Natureza da actuacáo do SEBC 

- preparar a transicáo para a moeda europeia, no imbito da execucáo da política monetária e 
cambia1 a partir do inlcio da Terceira Fase, ao nlvel do BCE e dos bancos centrais nacionais 
- tomar o BCE operacional e prepará-lo para a utilizacáo de todos os instrumentos necessários 
- decidir e executar os testes finais relativamente ao enquadramento necessário para que o SEBC 
opere exclusivamente na moeda europeia desde o pnmeiro dia da Terceira Fase 
- iniciar a producáo de notas de banco europeias e anunciar a data da respectiva introducáo, bem 
como a data a partir da qual cessará o curso legal das notas de banco nacionais 
- apoiar a preparacáo da legislacáo que será necessário adoptar com vista a introducáo da moeda 
europeia 

- conduzir a polltica monetária e cambia1 única na moeda europeia 
- iniciar o funcionamento em moeda europeia do sistema de pagamentos TARGET 
- facultar mecanismos de conversáo as partes envolvidas nas transaccóes que sejam incapazes 
de efectuar conversoes entre as unidades monetánas nacional e europeia 
- apoiar a coordenacáo das accóes dos participantes no mercado de modo a assegurar o bom 
funcionamento de um mercado monetário na moeda europeia a nlvel da UEM 



A partir do inlcio da área da moeda europeia 
(continuacáo) 

Perlodo de 6 meses para a transicáo de todas as 
transaccóes em numerário e escriturais 

Data para a conclusáo da transicáo para a moeda 
única 

- encorajar e apoiar esforcos para originar o rápido desenvolvimento de um mercado cambia1 na 
moeda europeia e, quando apropriado, apenas cotar terceiras moedas contra a moeda europeia 
- trocar notas de banco nacionais ao par 
- acompanhar a evolucáo da transicáo no sector bancario e financeiro 
- cooperar com as autoridades públicas e com as instituicóes financeiras por forma a apoiar uma 
transicáo ordenada. auer do sector ~úblico. auer do privado 

- p6r em circuiacáo as notas de banco (e moedas metálicas) europeias 
- retirar de circulacáo as notas de banco (e moedas metálicas) nacionais 
- acompanhar a evolucáo da transicáo para a moeda única no sector público e privado, na medida 
em que esta se relacione com o sistema financeiro 

- prosseguir, como prestacáo de servico ao público, a troca das antigas notas de banco e moedas 
metálicas nacionais pelas europeias 



2. Actuacáo sugerida as autoridades públicas 

Perfil temporal 

Desde a data da decisáo da passagem A Terceira 
Fase até ao seu inlcio efectivo 

A partir do inlcio da área da moeda europeia 

Perlodo de 6 meses para a transicáo de todas as 
transaccóes em numerário e escriturais 

Data para a conclusáo da transicáo 

Natureza da actuacao suaerida as autoridades ~úb l i cas  

- nomear a Comissáo Executiva do BCE 
- adoptar diversa legislacáo comunitária complementar necessária a instituicáo do SEBC e a 

aplicacáo de todos os instrumentos de polltica monetária 
- adoptar legislacáo europeia e nacional necessária a introducáo da moeda europeia 
- iniciar a producáo de moedas metálicas europeias e anunciar a data da respectiva introducáo, 
bem como a data a partir da qual cessará o curso legal das moedas metálicas nacionais 
- lancar uma laraa campanha de informacáo pública sobre a introducáo da moeda europeia 

- espera-se que a nova dlvida pública ceja emitida em moeda europeia 
- anunciar a organizacáo especifica da transicáo para a moeda única das administracóes públicas 
- instalar mecanismos de supervisáo a nivel europeu e nacional por forma a acompanhar a 
evolucáo da transicáo no sector ~rivado e pro~orcionar orientacáo, auando apropriado 

- executar a transicáo completa de toda a administracáo pública,continuando a aceitar pagamentos 
em unidades monetárias nacionais enquanto as notas e moedas nacionais mantiverem curso legal 
- por em circulacáo as moedas metálicas europeias 
- acompanhar a transicáo no sector privado 

- estipular que as notas de banco e as moedas metálicas europeias sáo as únicas com curso legal, 
cancelando o estatuto de curso legal das notas e moedas metálicas nacionais 
- prosseguir durante algum tempo o apoio ao público no ambiente da nova moeda única 



Anexo 6 

GLOSSÁRIO DE TERMOS TÉCNICOS 

Área da moeda europeia: área compreendendo os Estados-mernbros nos quais a moeda 
europeia substituirá a moeda nacional e onde urna política monetária Única será conduzida 
sob responsabilidade dos orgáos de decisáo do BCE (a Comissáo Executiva do BCE; 
Conselho do BCE). 

BCE: o Banco Central Europeu terá personalidade jurídica. O BCE assegurará que as 
atrbuicóes cometidas ao SEBC (m SEBC) sejam executadas, quer através das suas próprias 
act'kidades, nos termos dos respectivos estatutos, quer através dos bancos centrais nacionais. 
O BCE tem o direito exclusivo de autorizar a ernissáo de notas de banco na Cornunidade na 
Terceira Fase da UEM (.p Fases da Uniáo Económica e Monetária). 

Comissáo Executiva do BCE: é o órgáo de decicáo do Banco Central Europeu ao qual 
compete a execueo da política monetária, nos termos das orientacóes e decisóes 
estabelecidas pelo Conselho do BCE (m Conselho do BCE). A Cornissáo Executiva é 
composta pelo Presidente, Vice-Presidente e dois a quatro outros membros, nomeados de 
entre personalidades de reconhecida competencia e corn experiencia profissional nos 
dominios monetário ou bancário, por comum acordo, pelos Govemos dos Estados -membros, 
a nível de Chefes de Estado ou de Govemo, sob recomendacZio do Conselho e após este ter 
consultado o Parlamento Europeu e o Conselho do BCE. 

Comité Monetário: o Comité Monetário é um órgáo con su^ da Comunidade, cornposto por 
dois representantes de cada Estado-rnernbro, a titulo pescoal (regra geral urn é indicado pelo 
Govemo e o outro pelo banco central) e dois representantes da Comissáo Europeia. Este 
Comité foi instituido ern 1958, nos termos do artigo 105WoTratado da CE, com o objectivo 
de acompanhar a situaeo monetária e financeira dos Estados-mernbros e da Cornunidade, 
bem como o regine geral de pagamentos dos Estados-mernbros e apresentar regulamente 
o respectivo relatório ao Conselho e a Comissáo. O artigo 109-C do Tratado apresenta urn 
conjunto de áreas em que o Comité Monetário poderá i n t e~ i r  na preparaeo da UEM. No 
início da Terceira Fase da UEM (w Fases da Uniáo Económica e Monetária), o Comité 
Monetário será dissoivido, sendo instituido em sua subsiituicáo o Comité Económico e 
Financeiro. 

Conselho (da Uniáo Europeia): orgáo legislativo supremo da Cornunidade. É cornposto por 
representantes dos Governos dos Estados-rnembros, geralrnente os ministros responsáveis 
pelos assuntos em consideracáo (deste modo referidos geralrnente como Conselho de 
Ministros). O Conselho quando cornposto pelos Ministros da Econornia e Financas é 
geralrnente designado por Conselho ECOFIN. Em circunsthcias especiais, ern particular no 
caso do Artigo 109" do Tratado, o Conselho reune na cornposicáo dos Ctlefes de Estado 
ou de Governo. O Conselho Europeu reune os Chefes de Estado ou de Governo dos Estados- 
mernbros e o Presidente da Comissáo. 



Conselho do BCE: é composto pelos membros da comicsáo executiva e pelos govemadores 
dos bancos centrais nacionais dos paises participantes na área da moeda europeia; será o 
órgáo de decisáo do Sistema Europeu de Bancos Centrais que adoptará as orientacóes e 
tomará as decisóes necessárias para assegurar a boa execucáo das atribuicóes cometidas 
ao SEBC pelo Tratado e pelos Estatutos do SEBC. 

Cotaeo oficial ou fixing é um procedimento segundo o qual, em cada dia útil, é fixada uma 
taxa de cambio oficial para a moeda nacional em termos de uma determinada lista de 
moedas estrangeiras. Nem todos os Estados-membros efectuam fixngs oficiais de taxas de 
cambio. O papel do banco central na organizacáo de fixings oficiais varia de país para país. 
Em alguns palses, o banco central é o único responsável pela conduqáo de fixngs, noutros, 
aquele banco partilha essa responsabilidade com o organismo competente público ou 
privado, responsável pelas operacóes dos mercados cambiais. Noutros países ainda, é este 
Úit¡mo organismo, e náo o banco central, o único responsável. Em nenhum país se aplicam 
as taxas oficiais em transaccóes interbancárias, enquanto o seu papel nas transaccóes 
carnbiai efectuadas por entidades do sector náo bancário varia entre os Estados-membros. 

ECU: o termo usado no Tratado para a moeda europeia. Nos termos da sua definicáo actual 
(constante no Regulamento do Conselho N"320í94 de 20 de Dezembro de 1994) o ECU 
6 uma m o d a  cabaz, composta pela soma de montantes fixos de doze das quinze moedas 
dos Estados-membros. Nos termos do Artigo 109-G do Tratado, a composicáo do cabaz das 
moedas do ECU permanece inaiierada até ao início da Terceira Fase. A partir dessa data, o 
ECU será uma moeda de direito próprio e o seu valor será irrevogavelmente fiado, em 
termos das moedas participantes na área da moeda europeia. Nessa data, o ECU ou a 
m o d a  europeia terá o mesmo valor extemo que o cabaz do ECU nos seus usos oficiais. 

Fases da U n i h  Económica e Monetária: o Tratado descreve o processo de unificacáo 
monetária na UE (frequentemente denominado por UEM, abreviatura de Uniáo Económica 
e Monetária) em tres fases. Primeira fase da UEM, iniciada em Julho de 1990 e terminada a 
31 de Dezembro de 1993: foi caracterizada principalmente pela total liberalizaqáo dos 
movimentos de capitais dentro da UE. Segunda fase da UEM, iniciada a 1 de Janeiro de 
1994: veio permitir, entre outras medidas, a criaqáo do Instituto Monetário Europeu. A Terceira 
Fase terá o seu inicio o mais tardar a 1 de Janeiro de 1999, com a transferencia da 
competencia monetária para o Sistema Europeu de Bancos Centrais e com o aparecimento 
da moeda europeia. A moda europeia tomar-se-á a moeda Única quando qualquer mencáo 
da moeda legal dos Estados-membros participantes, quer sob a forma escritura1 quer 
fiduciária (m moeda fiduciária - moeda escritural), se referir exclusivamente a moeda 

europeia. 

Garantia (Colateral): activo dado como cauqáo de reembolso em operacóes de cedencia de 
liquidez a curto prazo pelo banco central, no contexto de operaqóes de open market. 

Interlinking: o mecanismo de interligacáo ("interlinking") é uma das cdmponentes da 
arqulectura do sistema TARGET(w TARGET). O termo interlinking é utilizado para designar 
as infraestruturas e práticas utilizadas no processamento de pagamentos transnacionais 
através do sistema TARGET. 



Livro Verde: o "Livro Verde sobre as modalidades práticas para a introducáo da moeda 
única" é um documento publicado pela Comissáo Europeia em Bruxelas em Maio de 1995. 

O livro chama-se "Verde" urna vez que, nos termos usados na Comissáo, esta é a cor que 
designa um documento desthado a ser utilizado como base de discussáo e nao a apresentar 
a poswo defhitiva da hstituieo. O Livro Verde de Maio de 1995 apresenta a preferencia da 
Comiccáo relativamente a um cenário especifico de transieo para a moeda única europeia. 

Mercado Monetário Interbancário: é um mercado de depósitos de curto e muito curto prazo 
entre os bancos. Representa a maior parte das transaccóes no mercado monetário; este 
último inclui também operadores do sector náo-bancário. 

Moeda escritural: é toda a moeda sob a forma de registo contabilístico e que, por 
conseguinte, náo circula sob a forma de notas de banco e moedas metálicas. 

Moeda tiduciária: respeita a notas de banco e moedas metálicas. Estes meios de pagamento 
&o designados 'Yiduciáriosu em virtude do seu valor se basear na confianca que o detentor 
deposita no e m h r  da moeda; o seu valor intrlnseco náo é garantido por qualquer cláusula 
que assegure a sua troca, a um factor de converfio fixo, por quaisquer outros activos como, 
por exemplo, o ouro. 

Redenominaqáo de títulos: em sentido estrito, a denominacáo de um título é a moeda na 
qual o seu valor nominal é expresso (na maioria dos casos, o valor facial de um certificado). 
Neste documento, redenomnaeo refere-se a um proceso pelo qual a denominacáo original 
de um título, emitido em moeda nacional, é convertida em moeda europeia, as taxas de 
conversáo irrevogavelmente fixadas. &¡te uma gama mais vasta de medidas e práticas 
alternativas através das quais os instrumentos financeiros em circulacáo podem ser 
negociados no mercado, com base na moeda europeia, sem envolver necessariamente urna 
redenorninacáo formal do valor nominal desses tltulos. 

SEBC: o SEBC é constituido pelo BCE e pelos bancos centrais nacionais e dirigido por dois 
órgáos de decisáo, o Conselho e a Comissáo Executiva. O seu objectivo primordial é a 
manuteneo da estabilidade de precos. As suas atribuicóes básicas sáo definir e executar a 
política monetária na área da rnoeda europeia, deter e gerir as reservas oficiais dos Estados- 
membros partk'pantes e conduzir operacóes cambiais, promover o bom funcionamento dos 
sistemas de pagarnentos na área da moeda europeia e contribuir para urna boa conducáo 
das políticas prosseguidas pelas autoridades competentes no que se refere a supervisáo 
prudencial das instituicóes de crédito e a estabilidade do sistema financeiro. 

Sistema de Pagamentos de Grandes Transaqóes (SPGT): é um sistema de transferencia 
de fundos no qual as ordens de pagamentos &o processadas urna a urna, por ordem de 
chegada, e que permite a liquidacáo imediata de todos os pagamentos, desde que o 
ordenador disponha dos fundos necessários ou de possibilidade de crédito a descoberto em 
conta aberta no agente de liquidacáo. 

Sistema de Transferencias Automáticas Transnacionais de Liquidaqóes pelos Valores 
Brutos em Tempo Real (TARGET): o cisterna TARGET é definido como um cisterna de 



pagarnentos cornposto por urn sisterna SPGT ern cada Estado-rnembro participante na área 
da m o d a  europeia no inicio da Terceira Fase (.r Fases da Uniáo Económica e Monetária). 
Ern certas condbóes, os sistemas SPGT dos paises náo participantes podern também estar 
ligados ao sisterna TARGET. Os sistemas SPGT nacionais estáo interligados através de um 
sistema de interlínking (m interlinking) por forma a permitir o processamento de pagamentos 
transnacionais no próprio dia ern toda a Uniáo Europeia. 

SiTF: os Sistemas Interbancários de Transferencias de Fundos sáo sistemas para a 
transferencia de fundos ern que a rnaioria dos participantes &o instituicóes de crédito. 

Tratado: o termo refere-se ao Tratado estabelecendo a Comunidade Europeia. O Tratado 
foi assinado em Roma a 25 de Marco de 1957 e entrou em vigor a 1 de Janeiro de 1958. 
lnstituiu a Comunidade Económica Europeia (CEE) e é geralmente referido como "Tratado 
de Roman. O Tratado da Uniáo Europeia foi asshado em Maastricht a 7 de Fevereiro de 1992 
e entrou em vigor a 1 de Novembro de 1993. É geralmente referido como o 'Tratado de 
Maastrichl'. Emendou o Tratado CEE com vista ao estabelecimento da Uniáo Europeia. 



Anexo 7 

DISPOSICÓES DO TRATADO NO AMBITO DA TRANSICÁO PARA A 
MOEDA ÚNICA 

Artigo 105Q-A:"(1)0 BCE tem o direito exclusivo de autorizar a emissáo de notas de banco 
na Comunidade. O BCE e os bancos centrais nacionais podem emitir essas notas. As notas 
de banco emitidas pelo BCE e pelos bancos centrak nacionais sáo as únicas com curso legal 
na Comunidade. 

(2)Os Estados-membros podem emitir notas metálicas, sem prejuízo da aprovacáo pelo BCE 
do volume da respectiva emissáo. O Conselho, deliberando de acordo com o procedimento 
previsto no artigo 189°C e após consuha do BCE, pode adoptar medidas para harmonizar 
as denominacóes e especificacóes técnicas de todas as moedas metálicas destinadas a 
circulacáo, na medida do necessário para permitir a sua fácil circula@o dentro da 
Comunidade." 

Artigo 109"-F(3):"Para a prepara@to da terceira fase, o IME deve: 

preparar os instrumentos e procedimentss necessários para a execu@o de urna 
política monetária única na terceira fase; 

promover, sempre que necessário, a harmonizacáo das normas e práticas que 
regulam a recolha, organizacáo e divulgacáo de estatlsticas no domlnio das suas 
atribuicóes; 

preparar as normas para as operqóes e realizar pelos bancos centrais nacionais no 
quadro do SEBC; 

promover a eficácia dos pagamentos transnacionais; 

supervisar a preparacáo técnica das notas de banco denominadas em ECU. 

O mais tardar até 31 de Dezembro de 1996, o IME definirá o quadro administrativo, 
organizativo e loglstico necessário para que o SEBC desempenhe as suas atribuicoes na 
terceira fase. Esse quadro será submetido a decisáo do BCE, aquando da sua institui@o". 

Artigo 109"-J: "(1) A Comissáo e o IME apresentaráo relatórios ao Conselho sobre os 
progressos alcancados pelos Estados-membros no cumprimento das suas obrigacóes 
relativas a realizacáo da Uniáo Económica e Monetária. Esses relatórios d&em conter um 
estudo da cornpatibilidade da legislacáo nacional de cada Estado-rnernbro, incluindo os 
estatutos do seu banco central nacional, com o disposto nos artigos 107% 108Vo presente 
Tratado e nos Estatutos do SEBC. Os relatórios analisaráo igualmente a realiza@o de um 



elevado grau de convergencia sustentada, corn base na observiincia, por cada Estado- 
membro, dos seguintea critérios: 

a realkaqáo de urn elevado grau de estabilidade dos preqos, que será expresso por 
urna taxa de infla@o que esteja próxima da taxa, no máximo, dos tres Estados- 
membros corn melhores resultados em termos de estabilidade dos preqos; 

a sustentabilidade das suas finanqas públicas, que será traduzida pelo facto de ter 
alcanqado urna situaqáo oyamental sem défice excessivo, determinado nos termos 
do n% do artigo 104°C; 

a observiincia, durante pelo menos dois anos, das rnargens nomais de flutuaqáo 
previstas no mecanismo de taxas de &bio do Sistema Monetário Europeu, sem ter 
procedido a urna desvalorizaqáo ern relaqáo a rnoeda de qualquer outro Estado- 
membro; 

o carácter duradouro da convergencia alcanqada pelo Estado-rnembro e da sua 
partícipa@o no mecanismo de taxas de c h b i o  do Sisterna Monetário Europeu deve 
igualmente reflectir-se nos nlveis das taxas de juro a longo prazo. 

Os quatro critérios a que se refere o presente número e os respectivos perlodos durante os 
quais devern ser respeitados vem desenvolvidos nurn protocolo anexo ao presente tratado. 
Os relatórios da Cornlssáo e do IME devem ter, de igual modo, ern conta o desenvolvimento 
do ECU, os resultados da integraqáo dos mercados, o nlvel e a evoluqáo da balanqa de 
transacqóes correntes e a análise da evolu@o dos custos unitários de trabalho e de outros 

lndices de preqos. 

(2) Com base nestes relatórios, o Conselho, deliberando por maioria qualificada, sob 
recornenda@o da Comissáo, avaliará: 

relat'mmente a cada Estado-membro, se preenche as condiqóes necessárias para 
a adopqáo de urna rnoeda única; 

se a maioria dos Estados-membros preenche as condiqóes necessárias para a 
adopqáo de urna moeda Única, 

e transmitirá, sob a forma de recomendacáo, as suas conclusóes ao Conselho, reunido a 
nlvel de chefes de Estado ou de Govemo. O Parlamento Europeu será consultado e 
transmitirá o seu parecer ao Conselho, reunido a nlvel de chefes de Estado ou de Govemo. 



(3) Tendo ern devida conta os relatórios a que se refere o n V  e o parecer do Parlamento 
Europeu a que se refere o n V ,  o Conselho, reunido a nível de chefes de Estado ou de 
Governo, deliberando por rnaiona qualificada, o rnais tardar até 31 de Dezernbro de 1996: 

decidirá, corn base nas recornendacóes do Conselho a que se refere o no 2, se a 
rnaioria dos Estados-rnernbros satisfaz as condicóes necessárias para a adopcáo de 
urna rnoeda única; 

decidirá se 13 conveniente que a Cornunidade passe para a terceira fase, 

e, ern caso afirmativo, 

fixará a data para o início da terceira fase. 

(4) Se, no final de 1997, náo tfver sido fixada a data para o início da terceira fase, esta tern 
hício ern 1 de Janeiro de 1999. Ate 1 de Julho de 1998, o Conselho, reunido a nível de chefes 
de Estado ou de Governo, e depois de repetido o procedirnento previstos nos n% 1 e 2, corn 
excepcáo do segundo travessáo do n", tendo ern conta os relatórios a que se refere o n V  
e o parecer do Parlamento Europeu, e deliberando por rnaioria qualificada, corn base nas 
recornendacóes do Conselho a que se refere o n V ,  confirmará quais os Estados-rnernbros 
que satisfazern as condicoes necessárias para a adopeo de urna rnoeda única. 

Artigo 1-K (1) e (2): '(1) Se tiver sido tomada a decisáo de fixar a data, de acordo corn o 
disposto no n" do artigo 109"J, o Conselho, corn base nas suas recornendacóes a que se 
refere o n V  do artigo 109", deliberando por rnaiona qualificada, sob recornendacáo da 
Cornissáo, decidirá se alguns Estados-rnernbros, e, ern caso afimativo, quais, devern 
beneficiar de urna derrogacáo tal como definida no n" do presente Artigo. Esses Estados- 
rnernbros seráo adiante designados por "Estados-rnernbros que beneficiarn de urna 
derroga@om. 

Se o Conselho tfver confirmado quais os Estados-rnernbros que satisfazern as condicóes 
necessárias para a adopcáo de urna rnoeda Única, de acordo corn o disposto no n" do artigo 
109"J, os Estados-rnernbros que náo satisfaprn essas condicóes beneficiará0 de urna 
derrogacáo tal como definida no n" do presente artigo. Esses Estados-rnernbros seráo 
adiante designados por "Estados-rnernbros que beneficiarn de urna derrogacáo". 

(2) Pelo menos de dois ern dois anos, ou a pedido de urn Estado-rnernbro que beneficie de 
urna derroga@o, a Cornicsáo e o BCE apresentaráo relatórios ao Conselho, de acordo corn 
o procedhento previsto no n V  do artigo 109"J. Após ter consultado o Parlamento Europeu 
e debatido a questáo no Conselho, reunido a nível de chefes de Estado ou de Govemo, o 
Conselho, delberando por rnaioria qualificada, sob proposta da Cornissáo, decidirá quais sáo 
os Estados-rnernbros que benficiarn de urna derroga@o que preencheni as condicóes 
necessárias corn base nos critérios fkados no n V  do ariigo 109", e revogará as 
derrogacóes dos Estados-rnernbros ern causa. 



Artigo 109"-L:"(l) lmediatamente após ter sido tomada a decisáo sobre a data de início da 
terceira fase, nos termos do disposto no n" do artigo 109K-J ou, se for esse o caso, 
imediatarnente após 1 de Julho de 1998: 

o Conselho adoptará as disposicóes a que se refere o n% do artigo 1 0G9; 

os govemos dos Estados-membros que náo beneficiem de urna derrogacáo 
nomearáo, de acordo com o procedimento previsto no n"0Wos Estatutos do 
SEBC, o presidente, o vice-presidente e os vogais da Comissáo Executiva do BCE. 
Se existirem Estados-membros que benficiem de urna derrogacáo, o número de 
membros da Comicsáo Executiva pode ser menor que o previsto no artigo 1 12-1 dos 
Estatutos do SEBC, mas em caso algum será inferior a quatro. 

Logo que a Comissáo Executiva for nomeada, o SEBC e o BCE consideram-se instituídos e 
devem preparar-se para o seu pleno funcionamento de acordo com as disposic6es do 
presente Tratado e dos Estatutos do SEBC. O pleno exercício das suas compet6ncias tem 
início no primeiro dia da terceira fase. 

(2) Logo que o BCE esteja instituldo, asumirá, se necessário, as atribuicóes do IME. O IME 
entra em liquidacáo aquando da institui@io do BCE; as modalidades de iiquidacáo constam 
dos Estatutos do IME. 

(3) Sem prejuízo do disposto no n V  do artigo 106Wo presente Tratado, se e enquanto 
existirem Estados-membros que beneficiem de urna derrogacáo, o Conselho Geral do BCE 
a que se refere o artigo 45"s Estatutos do SEBC constitui um terceiro orgáo de decisáo do 

BCE. 

(4) Na data de hlcb da terceira fase, o Conselho, deliberando por unanimidade dos Estados- 
membros que náo beneficiem de urna derrogacáo, sob proposta da Comissáo e após 
consulta do BCE, determina as taxas de conversáo as quais as suas moedas ficam 
irrevogavelmente fixadas e a taxa irrevogavelmente fixada a que o ECU substitui essas 
moedas, e o ECU será uma moeda de direito próprio. Esta medida, só por si, náo modifica 
o valor externo do ECU. O Conselho, deliberando segundo o mesmo procedimento, toma 
igualmente as outras medidas necessárias para a rápida introducáo do ECU como moeda 
única desses Estados-membros. 

(5) Se, de acordo com o procedhento previsto no n" do artigo 109"K, for decidido revogar 
urna derrogacáo, o Conselho, deliberando por unanimidade dos Estados-membros que náo 
benefciam de urna derrogacáo e do Estado-membro em causa, sob proposta da Comissáo 
e após consuita do BCE, fixa a taxa a qual o ECU substitui a moeda do Estado-membro em 
causa e toma as outras medidas necessárias para a introducáo do ECU como moeda única 
no Estado-membro em causa. 



Art. 52 do Protocolo relativo aos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e 
do Banco Central Europeu: "Após a fixaqáo irrevogável das taxas de cambio, o Conselho 
do BCE tomará as providencias necessárias para garantir que as notas de banco 
denominadas em moedas com taxas de cambio irrevogavelmente fixadas sejam cambiadas 
pelos bancos centrais nacionais ao seu valor facial". 
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