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SUMARIO

O Consselho Europeu, reunido em Cannes em 27 de Junho de 1995, requereu ao Conseiho
ECOFIN a definigao, apds consuita & Comissao e ao Instituto Monetario Europeu (IME), de
um cenario de referéncia sobre a transigdo para a moeda Unica, com vista a sua
apresentacio durante a Cimeira de Madrid, em Dezembro de 1995. O presente documento
reflecte a perspectiva do IME sobre a estratégia de transigao para a moeda unica.

A transicéo para a moeda unica completara o processo da Unido Econémica e Monetaria
(UEM). A existéncia de um elevado grau de convergéncia sustentada entre as economias dos
Estados-membros participantes é condig@o prévia para que a drea da moeda europeia seja
bem sucedida. A decisdo sobre a passagem para a Terceira Fase da UEM exige uma
aplicagdo estrita dos critérios de convergéncia definidos no Tratado e a compatibilidade da
legislag@o 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
Centrais (SEBC), de forma a determinar os paises que se encontram em condigbes de
pertencer a area da moeda suropeia.

A organizagdo da transi¢ao deve ser baseada nos seguintes cinco principios, necessarios
para assegurar a transparéncia e a aceitagao pelo publico deste processo:

1) tera de existir um enquadramento juridico claro para a introdugao da nova moeda
europeia e para a completa substituicho das moedas nacionais nos Estados-
membros participantes na drea da moeda europeia; este enquadramento juridico
devera ser compativel com o espirito e a letra do Tratado;

2) para ser credive! para todos os cidadaos, a transigéo deve ser relativamente simples
o acessivel;
3) a transigao deve ser eficiente, processar-se com um minimo de custos possivel e

orientada para evitar distorg6es da concorréncia;

4) a transicao deve ser organizada de uma forma que facilite a execugao da politica
monetaria Unica, a qual sera conduzida pelo SEBC desds o inicio da Terceira Fase
da UEM, com o objectivo de manter a estabilidade de pregos;

5) desde o inicio da Terceira Fase, 0s agentes econémicos privados deverao poder usar
lvremente a moeda europeia; no entanto, ndo deverao ser obrigados a fazé-lo antes
do prazo limite estabelecido para a conclusao da transi¢ao; na medida do possivel,
devera ser-thes permitido desenvolver os seus préprios mecanismos de ajustamento
atransicao; a aplicagdo desses principios deve ter em conta as praticas de mercado
em termos de normalizagao.

Para assegurar que o processo de transigao seja ordenado e rapido, as autoridades deverao
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anunciar previamente uma sequéncia cronolégica de acontecimentos, organizada em tomo
de um numero reduzido de datas criticas de referéncia. Uma vez atingidas, essas datas
constituirao prazos limites obrigatdrios, para além dos quais a transi¢do se consolidara de
forma imreversivel para todas as acgbes relevantes. No parecer do IME, quatro datas
importantes marcam o processo para uma transigao complieta:

1) Cerca de um ano antes do inicio da Terceira Fase, o Conselho, reunido a nivel de
Chefes de Estado ou de Govemo, devera decidir quais os paises que participarao na
area da moeda europeia. A esta decisao seguir-se-a a instituigao do Banco Central
Europeu (BCE).

2) Na data de inicio da Terceira Fase, as taxas de cadmbio entre as moedas dos
Estados-membros participantes serao substituidas por taxas de conversao fixadas
irrevogavelmente. As moedas nacionais e a moeda europeia tornar-se-ao, em
termos econdmicos, diferentes expressdes da mesma moeda. As notas de banco
nacionais manter-se-ao como as unicas com curso legal até a introducao das notas
de banco europeias (ver abaixo). O SEBC dara inicio a condugéo da politica
monsetaria Unica na moeda europeia.

3) O mais tardar trés anos apds o inicio da Terceira Fase, o SEBC iniciard a emissédo
de notas de banco suropeias e a troca das notas e moedas metalicas nacionais pelas
europeias.

4) Seis meses apds o primeiro dia de introdugdo das notas e moedas metdlicas

europeias estard completa a transicdo para a moeda europeia para todas as
operagdes e para todos os agentes. As notas e moedas de banco nacionais
perderao o curso legal, enquanto que as notas e moedas metalicas europeias
passarao a ser as Unicas com curso legal na drea da moeda suropeia.

Os perlodos entre estas quatro datas delimitam trés fases distintas do processo de transigao.

Um primeiro periodo decorre desde a decisio de passagem a Terceira Fase até ao seu infcio.
Durante este periodo, deverao ser tomadas algumas decisdes finais importantes destinadas
a completar a preparagdo do inicio da Terceira Fase e a introdugao da moeda europeia. O
BCE devera ser instituido, por forma a que os seus orgaos de decisdo possam decidir,
concretizar e testar o enquadramento operacional necessario para que o SEBC desempenhe
as suas atribuicdes na Terceira Fase, anunciar a data do langamento das notas de banco
europeias e iniciar a sua produgao. As autoridades comunitarias terao de adoptar diversas
medidas legislativas tendo em vista o inicio da Terceira Fase e os Estados-membros
precisarao de assegurar que a respectiva legislagdo é compativel com todos os requisitos
relevantes do Tratado. O sector privado nos Estados-membros designados para participar
na area da moeda europeia, nomeadamente as actividades bancaria e financeira, deverao
preparar os ajustamentos técnicos e organizativos necessarios para dar inicio & utilizagao da
moeda europeia na Terceira Fase. Todas essas tarefas, que deverao estar concluidas antes
do inicio da Terceira Fase, levarao, na opinido do IME, cerca de um ano a concretizar.
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Um segundo periodo decorrera desde o inicio da Terceira Fase até a data em que as notas
de banco e as moedas metalicas europeias sejam postas em circulagao. No inicio desse
periodo, o SEBC tomara as seguintes medidas:

- anunciar e executar todas as opseragfes de politica monetaria na moeda europeia;
todas as contas abertas no SEBC serdo denominadas na moeda europsia;

- facultar, através dos bancos centrais nacionais, os mecanismos de conversiao
necessarios a tradugao de montantes expressos em unidades monetarias europseias
para unidades monetarias nacionais, e vice-versa, as instituigdes financeiras que nao
tenham sido capazes de se equiparem; tais mecanismos expirarao, o mais tardar,
quando cessar o curso legal das notas de banco nacionais;

- apoiar a coordenagéo das acgdes por parte dos agentes participantes do mercado
por forma a assegurar o funcionamento regular de um mercado monetario & escala
da area baseado na moeda europsia; contribuir para a definicdo dos principais
elementos desse mercado; criar um sistema de liquidagao pelos valores brutos em
tempo real (o sistema TARGET), desde o inicio do qual o sisterma Interlinking operara
na moeda europeia e os Sistemas de Pagamentos de Grandes Transacg¢des (SPGT)
nacionais estardo em condi¢6es de o fazer;

- encorajar a utilizagao da moeda europeia nos mercados cambiais; as suas préprias
operagGes nesses mercados serao efectuadas e liquidadas nesta moeda; as moedas
nacionais ficarao ligadas por taxas de conversao fixadas irevogavelmente, deixando
de existir mercados cambiais entre elas, mas apenas puras conversdes aritméticas;

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

O IME sugere que, no inicio da Terceira Fase, as autoridades publicas adoptem as medidas
a seguir descritas. E de crucial importancia a existéncia, desde o primeiro dia, de um
enquadramento juridico claro que dé certeza legal aos agentes econémicos quanto ao
estatuto da moeda europeia e as taxas de conversao irrevogavelments fixadas a que esta
substituird as moedas nacionais. O IME espera que as novas emissdes de divida publica
sejam denominadas na moeda europeia. Devera ser langada uma campanha de
esclarecimento publica sobre a transigdo completa para a moeda unica, anunciada a
organizagao da transi¢do nas operagdes do sector publico e efectuada a produgao das
moedas metalicas europeias.

Espera-se que os mercados financeiros efectuem, em grande parte, a transicdo para a
unidade monetaria europseia numa fase inicial; porém, a maioria dos particulares e das
empresas continuardo a utilizar as unidades monetarias nacionais. . .

O mais tardar trés anos apods o inicio da Terceira Fase, as notas de banco e as moedas
europeias serao introduzidas, marcando o inicio do terceiro periodo, o qual se prolongara até
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ao dia em que cesse o curso legal das notas de banco nacionais. As notas de banco e
moedas metalicas nacionais e europeias circulardo paralelamente durante um certo periodo
de tempo. A legislagdo comunitaria regulamentara a transigao das operagdes do sector
plblico por volta da altura da introdugao das notas de banco e moedas europseias. No final
deste periodo, todos os passivos monetarios serao de jure unicamente reembolsaveis na
moeda europeia. Um periodo de seis meses é considerado suficiente para completar o
processo de transicdo. Os bancos centrais nacionais continuarao como prestagao de servigos
ao publico, a trocar nas suas tesourarias as antigas notas nacionais pelas notas europeias,
como é pratica corrente na Uniao Europeia (UE) em relagao as notas de uma série que é
retirada da circulagéo.

Qualquer plano sé sera bem sucedido se a fase de planeamento for seguida por uma
concepgdo pormenorizada e pela execugao apropriada de todos os elementos envolvidos.
Isto é tanto mais evidente quanto se trata de uma questao tao complexa que requer uma
mudanga para uma moeda Unica, envoivendo, em simultdneo, um grupo de paises com
sistemas financeiros sofisticados. A insisténcia no Tratado no caracter irreversivel da
passagem a Terceira Fase e da area da moeda europeia acentua ainda mais a importancia
de coordenar todas as acgbes necessarias para que este ambicioso projecto seja bem
sucedido.
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1. INTRODUGCAO: ADOPCAO DE UMA MOEDA UNICA NA UNIAO EUROPEIA

Ao ratificar o Tratado de Maastricht, os Estados-membros da UE assumiram um maior compromisso em
relagdo ao processo de integragao europeia; a aplicagao das disposi¢bes do Tratado levara a realizagao
da Unido Economica e Monetaria (UEM), a instituigao do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC)
e a introdugao da moeda europeia, Unica e estavel.

1.1 Objectivos da adopgao da moeda unica e condigdes prévias para o seu éxito

O processo de unificagao econdmica e monetaria contribuira para a promogao de um desenvolvimento
harmonioso e equilibrado das actividades econémicas em toda a drea da moeda europeia e para a
realizagdo de um crescimento econdmico sustentado e nao inflacionista, favorecendo a criagao de um
elevado nivel de emprego. A adopgdo da moeda unica europeia, ao eliminar o risco cambial nas
transacgbes monetarias entre os Estados-membros participantes, dara uma nova dimensao a ja existente
liberdade de movimentos de capitais e de servigos financeiros no seio da UE, levando a criagcdo de um
mercado financeiro unificado, com maior grau de profundidade, liquidez e competitividade do que
anteriormente. As oportunidades de poupanga e de investimento serdo intensificadas.

A adopgao da moeda europeia contribuira para a consolidagdo das bases e, ao mesmo tempo, para o
aumento das vantagens do mercado interno. Uma moeda europeia permitira as familias e as empresas
fazer uma verdadeira comparagao entre palses dos pregos de bens e servigos, promovendo a eficiéncia
competitiva. O poder de compra da moeda europeia encontrar-se-a protegido pela politica monetaria do
SEBC, orientada no sentido da estabilidade.

A existéncia de um elevado grau de convergéncia sustentada nas economias dos palses participantes
constitui uma condig@o prévia necessaria para o éxito da area da moeda europeia. A deciséo relativa a
passagem & Terceira Fase da UEM exige a aplicagdo rigorosa dos critérios de convergéncia estipulados
no Tratado, para avaliar quais os paises que se encontram em condigdes de efectuar a transigcio para a
area da moeda europeia. O Tratado descreve os procedimentos a efectuar para essa avaliagdo. Os
Chefes de Estado ou de Govemo' tomarao a sua decisdo com base na recomendagao do Conselho de
Ministros, tendo em consideragao os relatérios apresentados pela Comisséo Europeia e pelo IME? Estes
relatdrios destinam-se a avaliar se foi realizado um elevado grau de convergéncia sustentada, com base
na observancia de critérios especificos previstos no Tratado (n? 1 do artigo 1092-J):

- a realizagao de um elevado grau de estabilidade dos pre¢os que sera expresso por uma taxa de
inflagao que esteja proxima, no maximo, da taxa dos trés Estados-membros com melhores
resultados em termos de estabilidade dos pregos;

- a sustentabilidade das finangas publicas que sera traduzida pelo facto de haver uma situagao

Reunidos em Conselho da Uniao Europeia .

20 IME j4 efectuou uma primeira avaliagao do estado de convergéncia na UE no seu Relatério Anual de 1994. Uma nova
avaliagao do grau de cumprimento dos critérios de convergéncia encontra-se inclufda no relatério etaborado pelo IME em
Novembro de 1995, em conformidade com os requisitos estipulados no n® 1 do artigo 7° dos seus Estatutos.
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orgamental sem défice excessivo, determinada nos termos do n® 6 do artigo 104°-C do Tratado;

- a observancia, durante pelo menos dois anos, das margens de flutuagdo nomiais definidas no
mecanismo de taxas de cdmbio do Sistema Monetario Europeu, sem ter procedido a uma
desvalorizagio em relagao a moeda de qualquer outro Estado-membro;

- o caracter duradouro da convergéncia alcangada pelo Estado-membro e da sua participagdo no
mecanismo de taxas de cambio do Sistema Monetario Europeu deve igualmente reflectir-se nos
nfveis das taxas de juro a longo prazo.

Os pormenores dos critérios de convergéncia estdo descritos no respectivo Protocolo ao Tratado.

Os relatérios da Comissao Europsia e do IME deveréo igualmente ter em consideragao outros factores,
tais como os resultades da integragao dos mercados e a situagio e evolugdo da balanga de transacgdes
correntes, bem como a andlise da evolugdo dos custos unttarios de trabalho e de outros indices de pregos.
Esses relatérios devem igualmente conter um estudo da compatibilidade da legislagao nacional de cada
Estado-membro, incluindo os estatutos do seu banco central nacional, com o disposto nos artigos 1072
e 1082 do Tratado e nos Estatutos do SEBC, que prevéem a independéncia dos bancos centrais nacionais.

1.2 Disposigoes do Tratado respeitantes a transigao para a moeda tnica

O Tratado institui um processo, em trés fases, para a realizagdo da UEM. No inicio da Terceira Fass,
existira uma area da moeda europeia. O procedimento relativo a decisao sobre o infcio da Terceira Fase
encontra-se definido no artigo 1092-J do Tratado®. Antes do final de 1996, os Chefes de Estado ou de
Govemo decidirao se uma maioria dos paises cumpre as condigées necessarias para a adopgao da
moeda europeia, se sera apropriado a Comunidade entrar na Terceira Fase e, em caso afirmativo, quando
sera dado esse passo. Esta decisao tera por base as recomendagdes do Conselho de Ministros, tendo
em consideragao os relatérios do IME e da Comissao acima mencionados e o parecer do Parlamento
Europeu. Se, no final de 1997, os Chefes de Estado ou de Govemo néo tiverem fixado a data para o inicio
da Terceira Fase, esta iniciar-se-a em 1 de Janeiro de 1999. Nesse caso, os Chefes de Estado ou de
Govemo confirmarao, até 1 de Julho de 1998, quais os Estados-membros que satisfazem as condigées
necessarnas para a adopgao da moeda europsia. Esses Estados-membros sao referidos no Tratado como
Estados-membros sem derrogagéo.

Nos termos do n? 4 do artigo 1092-L, na data de inicio da Terceira Fase, o Conselho de Ministros fixa
irrevogavelmente as taxas de conversiao das moedas dos Estados-membros que participam na area da
moeda suropeia e determina as taxas de conversdo as quais a moeda europeia substitui as moedas
nacionais e a moeda suropeia tomar-se-4 uma moeda de direito préprio. O n? 4 do artigo 109°-L dispoe
ainda que o Conselho de Ministros devera igualmente tomar outras medidas necessarias para a rapida
introdugéo da moeda europeia como moeda Unica desses Estados-membros.

3 O Anexo 7 deste documento reproduz as disposigGes do Tratado relativas a transigdo para a moeda unica.
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Embora a passagem para a Terceira Fase da UEM envolva toda a Comunidade, alguns Estados-membros
podem ndo participar inicialmente na area da moeda europeia. A futura relagao entre os Estados-
membros participantes e os outros sera definida antes da passagem a Terceira Fase. O Tratado (n%2 do
artigo 109%-k) inclui disposiges respeitantes a realizagdo de estudos sobre a situagdo econémica e
monetaria dos Estados-membros que beneficiam de uma derrogagao- pelo menos de dois em dois anos
ou a seu pedido- para decidir se 0s mesmos se encontram em condi¢6es de aderir a area da moeda
europeia®.

A partir do inicio da Tercsira Fase, existirda uma politica monetaria Unica para toda a drea da moeda
europeia, conduzida pelo SEBC®. O SEBC sera constituido pelo Banco Central Europeu (BCE) e pelos
bancos centrais nacionais (BCN) e o seu objectivo primordial 6 a manutengéo da estabilidade dos pregos.
Tendo em vista contribuir para a realizagéo deste objectivo, o BCE e os BCN, bem como os membros dos
respectivos orgaos de decisdo, gozardo de total independéncia no cumprimento das atribuigdes que lhes
sao cometidas pelo Tratado. Esta independéncia encontra-se garantida no Tratado.

Apéds o inicio da Terceira Fase, sera essencial assegurar uma estreita coordenagdo das politicas
econdmicas dos paises participantes, tendo por base as linhas orientadoras decididas de comum acordo
e a convergéncia sustentada das respectivas situagdes econémicas.

13 O processo de transigao

Para que a transicdo para a moeda unica seja bem sucedida, é necessdrio que a preparagio seja
efectuada com bastante antecedéncia, dada a sua complexidade e natureza muito especifica. Embora
o Tratado contenha disposigdes pormenorizadas de natureza macroecondmica relativas a passagem a
Terceira Fase da UEM, nao é téo especffico quanto & forma como proceder para a introdugédo da moeda
europeia. Compete as autoridades, em geral, e as autoridades monetarias, em particular, assegurar que
as vantagens da transi¢do para a moeda tnica se fagam sentir da forma mais rapida e tangfvel possivel
e que a transigao se efectue de forma ordenada, para que as suas vantagens sejam aproveitadas pelos
cidadaos, 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, tém um enorme interesse em salvaguardar a confianga dos detentores de moeda
durante a transigao. Por conseguinte, o Conselho do IME, constituido pelo Presidents do IME e pelos
Govemadores dos bancos centrais nacionais dos quinze Estados-membros, tem vindo a analisar, durante
os Ultimos dois anos, as principais questdes que devem ser tratadas durante o processo de adopgao da
moeda europeia. O IME e os bancos centrais nacionais tém examinado aprofundadamente os principais
aspectos respeitantes a transigdo com o objectivo de avaliar as vantagens e os inconvenientes
comparativos das diversas abordagens. Esta analise tem sido conduzida num quadro de um didlogo cada
vez mais intenso com a comunidade bancaria.

Durante a reunido do Conselho Europeu, realizada em Cannes, em 27 de Junho de 1995, foi solicitado
ao Conselho ECOFIN que definisse, apés consulta 8 Comissdo e ao IME, um-cenario-de referéncia relativo

No caso da Dinamarca, este procedimento iniciar-se-4 apenas a pedido do pals.

O Anexo 6 contém um glossério de termos técnicos e de definigdes utilizadas no presente documento.
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a transicdao para a moeda Unica, o qual devera ser apresentado durante a Cimeira de Madrid, em
Dezembro de 1995. O presente documento reflecte os pontos de vista do IME sobre a estratégia de
transicao.

O cenario apresentado nao abrange todos os aspectos do processo de transigao. Muitos dos elementos
envolvidos na mudanga para a moeda europeia terao de ser abordados pslos proprios agentes privados,
enquanto outros necessitam de coordenacgao com as autoridades publicas. O presente documento aborda
principalmente as questdes de maior relevo para o sector financeiro que se situam na esfera de
competéncia dos bancos centrais nacionais; tenta dar referéncias Uteis para a eliminagao de incertezas
em relagao ao processo de transicao para a moeda europeia e fomece indicagdes sobre a forma como
o SEBC tenciona prosseguir com a estratégia da transigao, fazendo sugestdes sobre determinadas linhas
de acgao a seguir por parte dos govemos e de outras autoridades publicas.

O IME, com a divulgagao do presente documento, pretende contrbuir para o debate, reflexao e preparagéo
activa de todos os que se encontram envolvidos na criagéo da drea da moeda europsia.

1.4 Estrutura do documento

O presente documento encontra-se organizado da seguinte forma. O préximo capitulo (Capitulo 2),
apresenta algumas consideragdes de caracter geral sobre a organizagao da transigcao. O Capitulo 3 refere
os preparativos a efectuar apés a tomada da decisao sobre a transigédo para a Terceira Fase. O Capitulo
4 descreve as medidas relacionadas com a transigao que deverao ser tomadas pelo SEBC e as sugeridas
as autoridades publicas no inicio da Terceira Fase. O Capitulo 5 indica quais as medidas a realizar
durante os lltimos seis meses do processo ds transigdo. Por Uitimo, o Capitulo 6 realga a necessidade
da unido de esforgos entre todas as partes envolvidas na transi¢ao, por forma a obter uma maior garantia
de éxito.

Em complemento a andlise efectuada nos diversos capitulos, inclufram-se, no presente documento,
alguns anexps de natureza mais téchica. O Anexo 1 apresenta um breve resumo do dialogo com o sector
bancario sobre a transi¢ao. O Anexo 2 ilustra a forma de utilizagdo da moeda europeia na condugio da
polftica monetaria Unica desde o inicio da Terceira Fase. O Anexo 3 aborda a utilizagao de mecanismos
de conversédo para a tradugao de montantes em unidades da moeda europeia e unidades monetarias
nacionais. O Anexo 4 inclui questoes relacionadas com a produgao das notas de banco europeias. O
Anexo 5 apresenta, sob a forma de quadro, uma visao de conjunto das medidas a tomar pelo SEBC,
relativamente a transicao e das medidas sugeridas aos govemos e a outras autoridades publicas. O Anexo
6 contém um glossario dos termos técnicos utilizados. O Anexo 7 reproduz alguns artigos do Tratado com
relevo no que concemse a transigao.
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2. ORGANIZACAO DA TRANSICAO: CONSIDERACOES GERAIS

O presente capitulo aborda, em primeiro lugar as limitagées técnicas enfrentadas pelos agentes
econdmicos na preparagdo para a transicdo e, posteriormente, especifica os principios basicos
subjacentes ao processo de transigdo. A interacgdo entre as limitagdes técnicas enfrentadas pelos
agentes econdmicos e os principios subjacentes apontam para diversas caracteristicas desejaveis para
a organizacgao da transi¢do para a moeda unica, as quais s&o abordadas na terceira sec¢do. A quarta
sec¢ao trata da calendarizagéo global respsitante a organizagéo da transigéo.

2.1 LimitagGes técnicas da transigao

A transicéao para a moeda Unica constituira, para todas as partes envolvidas, incluindo em especial todos
os utilizadores de moeda nos Estados-membros participantes, uma mudanga consideravel que exige uma
preparagao cuidadosa. E dificil estimar, com elevado grau de precisio, o perfodo de tempo necessario
para que todos os agentes econdmicos e instituices se encontrem em condi¢des de o fazer. Ha a reter
duas consideragdes de caracter geral: em primeiro lugar, o periodo de tempo previsto para a preparagao
é medido em meses ou em anos, e nao em dias ou semanas, embora seja importante considerar que, em
diversas areas, o trabalho preparatério pode ser iniciado assim que seja definido o cenario de referéncia;
em segundo lugar, a velocidade de adaptagao a transi¢ao variara entre grupos de agentes econémicos
ou de instituigdes.

O IME e os bancos centrais nacionais tém efectuado estudos, abrangendo nao sé6 o tempo de preparagéo
necessdrio para os bancos centrais se adaptarem tecnicamente para a transi¢ao para a moeda Unica,
como também estabelecido o didlogo com a comunidade bancaria e com os fabricantes de maquinas de
venda automatica. Os resultados de um questionario em larga escala efectuado junto da comunidade
bancéria da UE e conduzido pslo IME com o apoio dos bancos centrais nacionais foram analisados,
passando a constituir a base de um didlogo mais abrangente com o sector bancario a nivel nacional e
europeu (ver Anexp 1). Esse didlogo deu aos bancos uma nova percepgao da situagao, levando-os, em
muitos casos, a adaptar os seus pontos de vista e a planear a sua estratégia em conformidade.

O questionario conduzido pelo IME, bem como muitos outros estudos sobre a preparagao da transicio
para a moeda Unica, apontam para uma velocidade de adaptacgao diferente entre os agentes econémicos.
Em alguns casos, a diferenga prende-se com o grau de familiarizagéo com as transacgdes em unidades
monetarias para além da nacional. Noutros casos, prende-se com o tipo de transacg¢ao e, noutros ainda,
as diferengas encontram-se associadas a estrutura do sistema financeiro e a envolvente organizativa.

A preparagdo adequada por parte dos agentes econdémicos requer uma informagéo correcta sobre a
natureza exacta da transigdo. Embora as principais caracteristicas desta devam ser anunciadas apds a
Cimeira de Madrid do Consslho Europeu, no final de 1995, algumas informag¢des essenciais s6 estardo
disponiveis cerca de um ano antes do nicio da Terceira Fase. E o caso, nomeadamente, da selecgéo dos
Estados-membros em condigdes de aderirem a area da moeda europeia logo no inicio da Terceira Fase.
Diversas decisfes apenas poderao ser tomadas apds a instituigdo do BCE e do SEBC (a qual deve
aguardar a decis&@o sobre a passagem a Terceira Fase), em especial a forma como o SEBC conduzira
a politica monetaria a partir do inicio da Terceira Fase. Uma vez que estas decisGes séo de primordial
importancia para as medidas fundamentais a tomar relativas & organizagao da transigéo por parte de
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diversos agentes econdmicos, incluindo especialmente o sector bancario, e uma vez que existem prazos
de preparacgdo, deve ser excluida uma transicdo total e imediata para a moeda tinica, no inicio da Terceira
Fase.

2.2 Principios basicos da transi¢gao

A organizagao da transigcdo, para ser coroada de éxito, deve ser pautada por alguns objectivos que
reflictam de imediato as preocupagdes e as prioridades das autoridades publicas e do sector privado, uma
vez que ambos se encontram intrinsecamente envolvidos no processo. A fim de alcangar esses objectivos,
o IME salientou os seguintes principios basicos como factores determinantes da estratégia de transicio
preferida.

Em primeiro lugar, é importante dar a todos os agentes econdmicos um enquadramento jurldico claro no
que respsita a utilizagdo da nova moeda europeia. Este enquadramento juridico devera estar em
conformidade com as disposi¢6es e os principios contidos no Tratado, incluindo a irreversibilidade da
passagem para a Terceira Fase, a rapidez de introdugdo da moeda unica e o facto de, a partir do infcio
da Terceira Fase, a moeda europeia ser uma moeda de direito proprio.

Em segundo lugar, a transigdo para a moeda unica afectara todos os sectores da economia e o ptiblico
em geral. E necessario ter em atengdo que o processo de transicio deve ser relativaments simples,
acessivel para o utilizador e, por conseguinte, credfvel para todos os cidadaos.

Em terceiro lugar, a viabilidade ndo pode ser considerada separadamente do tempo de preparagio e dos
custos a suportar pelos agentes econdémicos, institui¢des e infraestrutura de mercado para efectuar os
ajustamentos. Por outras palavras, a transigao tem de ser eficiente e sficaz a nivel de custos, evitando
distorg6es na concorréncia.

Em quarto lugar, a transigdo para a moeda unica deve ser organizada por forma a facilitar a execugio
eficaz da polftica monetdria tnica, a qual sera conduzida pelo SEBC a partir do infcio da Terceira Fase,
com o objectivo de manter a estabilidade dos pregos. A credibilidade do SEBC, institufdo nessa altura, e
da polftica monetaria Unica exige, em especial, que as condigdes monetarias sejam homogéneas em todo
a area da moeda europeia.

Em quinto lugar, a partir do nfcio da Terceira Fase, os agentes econdémicos privados deverdo poder utilizar
lvremente a unidade monetaria europeia. Por outro lado, ndo deverao ser obrigados a fazé-lo antes do
prazo estabelecido para a conclusédo da transigéo, podendo continuar a utilizar as unidades monetarias
nacionais. Tanto quanto possivel, devem poder desenvolver os seus proprios mecanismos de ajustamento
atransicao. Todavia, a aplicagao desses principios deve ter em conta as praticas do mercado em termos
de normalizagao.

Estes principios s&o necessarios para assegurar a transparéncia e a aceitagéo por parte do publico.
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23 Caracteristicas da transigao

A interacgao entre, por um lado, as limitagbes técnicas enfrentadas tanto pelos agentes econémicos
privados como pelas autoridades publicas, conforme foi salientado na Secgéo 2.1, e, por outro, os
principios basicos para uma transigdo bem sucedida, tal como referidos na Secgédo 2.2, exige que a
transicao se processe por fases até um prazo final previamente estabelecido.

Consideragdes de ordem pratica ndo abonam a favor de uma transigao quase imediata, apés um periodo
preparatério suficientemente longo. Por outro lado, aguardar até que todos os agentes econémicos se
encontrem totalmente preparados terd como consequéncia um atraso na obtengdo das vantagens
provenientes da utilizagdo da moeda europeia nas areas onde é possivel uma transigdo mais rapida. Pde-
$6 mesmo a questao se os mercados financeiros ficariam a espera para utilizar a moeda europeia, até que
todos os agentes econdmicos se encontrassem em condigdes de o fazer. Além disso, uma transig&o total,
muito concentrada em termos temporais, poderia levantar problemas de congestionamento de Gftima hora,
desencadeando eventualmente sucessivos atrasos e levando, em Uitima instancia, a um processo
desordenado que poderia pr em risco a credibilidade da nova moeda e do seu emissor, o SEBC.

Assim, o objectivo geral é promover um enquadramento para a transigao imediata nas transacgées dos
operadores de mercado. Da mesma forma, fara sentido apoiar segmentos do sector privado que
necessitem de um periodo mais longo para se adaptarem a utilizagdo da moeda europeia.

Em consequéncia, a transicao sera necessariamente caracterizada pela co-existéncia transitéria de duas
unidades monetarias, ou seja, a europeia e a nacional. Os mercados financeiros, em geral, e a actividade
bancaria, em particutar, tém um claro interesse em criar um ambiente onde a conversao e a interligagao
entre as duas unidades seja continua e facil: isto permitir-lhes-a servir todos os seus clientes na
unidade que necessitem para as suas transages. Se alguns agentes econémicos ndo se encontrarem,
desde o inicio, em condi¢Ges de organizar a necessétria conversao, por si proprios, as autoridades devem
dar-lhes apoio, auxiliando-os nessa situagao especifica.

24 Calendario da transigao

Para que o processo de transigdo se desenrole de forma ordenada e rapida, as autoridades deverao
anunciar previamente a sequéncia cronolégica dos acontecimentos, organizados em tomo de um pequeno
ntmero de datas que constituem referéncias importantes. Uma vez atingidas estas datas, elas constituirao
prazos rigidos, apds os quais a transigéo fica consolidada de forma irreversivel para todas as medidas
importantes. Na opinidao do IME, o processo completo de transigdo é marcado por quatro datas

importantes.

1) Cerca de um ano antes do inicio da Terceira Fase, o Conselho, reunido a nivel de Chefes de
Estado ou de Govemo, devera decidir quais sdo os paises participantes na area da moeda
europeia.

2) No inicio da Terceira Fase, as taxas de cAmbio das moedas dos Estados-membros participantes

serao substituidas por taxas de conversao fixadas irrevogavelmente. As moedas nacionais e a
moeda europeia passarao a ser expressoes diferentes do que é, em termos econémicos, uma
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mesma moeda. As notas de banco nacionais permanecerao as Unicas com curso legal até a
introdugao das notas de banco europeias. O SEBC iniciara a condugao da politica monetaria unica
na moeda europeia.

3) O mais tardar trés anos apds o inicio da Terceira Fase, o SEBC langara em circulagio notas
europeias e iniciara a troca das notas e moedas nacionais pelas europeias.

4) Seis meses apds o primeiro dia da introdugdo das notas @ moedas europeias, estara concluida
atransicado para a moeda Unica para todas as operagdes e para todos os agentes econdmicos.
As notas de banco e as moedas metalicas nacionais, que desaparecerdo gradualmente da
circulagao, deixardo de ter curso legal e as notas e moedas europeias passarao a ser as lnicas
com curso legal na area da moeda europeia.

Os periodos entre estas quatro datas constituem trés fases distintas do processo de transigao :

- um primeiro perfodo, antes da entrada na Terceira Fase, durante o qual serdo tomadas algumas
decisdes finais impontantes, tendo em vista a concretizagdo da preparagao do inicio da Terceira
Fase e a introducao da moeda europeia;

- um segundo periodo, durante o qual serdo atribuidas responsabilidades ao SEBC pela politica
monetdra Unica, comegando a moeda europeia a ser utilizada sob a forma escritural mas nao em
numerario; espera-se que, na sua maioria, os mercados financeiros passem rapidamente para
a moeda europeia; todavia, antecipa-se que a maioria dos particulares e das empresas continuem
a utilizar as antigas unidades monetarias nacionais;

- um terceiro perfodo, durante o qual a utilizagdo da moeda europeia é alargada a circulagao
fiducidria ou sob a forma de numerdrio (ou seja, notas de banco e moedas metalicas), findo o qual
todos os agentes econdmicos, incluindo o sector publico, terdo concluido a transigio para a
moeda Unica.

Os trés capitulos seguintes tratam de forma mais alargada cada um destes perfodos;
apresentam qual o tipo de medidas que deverao ser tomadas em cada um deles e quais os
factores subjacentes as suas diferentes duragdes (cerca de um ano para o primsiro periodo,
até trés anos para o segundo e seis meses para o terceiro).
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3. DESDE A DECISAO RELATIVA A PASSAGEM A TERCEIRA FASE
ATE AO SEU INiCIO

Competira aos Chefes de Estado ou de Govemo decidir quais os paises que participardo na
area da moeda europeia. Tal come indicado na introdugao, os procedimentos relativos a
uma tal decisdo encontram-se claramente definidos no Tratado. O Tratado especifica
igualmente que, mediatamente apds a decisdo de passar a Terceira Fase, os govemos dos
Estados-membros participantes deverao nomear os membros da Comissao Executiva do
BCE. Todavia, ela apenas iniciara o exercicio pleno das respectivas fungdes no primeiro dia
da Terceira Fase.

Antes da decisdo de passar a Terceira Fase, diversos trabalhos preparatérios deverao ser
concretizados. Na realidade, o IME encontra-se mandatado pelo Tratado (n? 3 do artigo 109°-
F) para definir, o mais tardar até 31 de Dezembro de 1996, o quadro administrativo,
organizativo e logistico necessdrio para que o SEBC desempenhe as suas fungbes na
Terceira Fase. O Comité Monetario, em colaboragao com a Comissao, ja elaborou um Plano
de Medidas do Conselho, que inclui uma lista de medidas legislativas cuja preparagao formal
e hformal devera encontrar-se num adiantado estado de desenvolvimento na altura em que
for tomada a decisao relativa a passagem a Terceira Fase. As autoridades nacionais ja
deram infcio a um estudo aprofundado sobre as alteragbées que a introducdo da moeda
europeia implicard para os respectivos sistemas juridicos, bem como para o bom
funcionamento das administragGes publicas. Diversos segmentos do sector privado
comecaram ja a analisar as estratégias a seguir face a introdugao da moeda europeia. O
sector bancario e financeiro esté, sem duvida, mais avangado nesta area, uma vez que as
transacgbes monsetarias constituem o ceme da sua actividade. Este sector sera igualmente
o primeiro a expor-se a introdugéo da moeda europeia, através das suas ligagdes directas e
indirectas aos bancos centrais nacionais que passarao a fazer parte do SEBC, emissor da
moeda europeia.

No entanto, varias medidas a diversos nfveis, apenas poderao, na pratica, ser executadas,
apos a divulgagao da lista dos palses que participaréo na drea da moeda europeia. A nivel
oficial, e uma vez designados os Estados-membros participantes na drea da moeda europeia,
as tarefas abaixo mencionadas deverao ser executadas.

Os Chefes de Estado ou de Govermno nomearao os membros da Comissao Executiva do BCE,
em conformidade com o disposto no n? 1 do artigo 1092-L do Tratado. O artigo 502 dos
Estatutos do SEBC/BCE estabelece quais os procedimentos a seguir para a nomeagao inicial
dos membros da Comissao Executiva. Todos os membros, em nimero minimo de quatro e
maximo de seis, incluindo o Presidente e o Vice-Presidents, serdo nomeados de comum
acordo pelos govemos dos Estados-membros participantes na area da moeda europeia, a
nivel de Chefes de Estado ou de Govemo, sob recomendagao do Conselho e apds consulta
ao Parlamento Europeu e ao IME. Apenas os cidadados nacionais dos Estados-membros
participantes poderdo ser membros da Comissao Executiva e o procedimento apenas tera
inicio apds a lista dos paises participantes ter sido decidida pelos Chefes de Estado ou de
Govemo. A instituicao legai do BCE e do SEBC levara, por conseguinte, um certo tempo.
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O Consslho, a nivel de Ministros, devera adoptar diversas medidas de caracter juridico tendo
em vista a Terceira Fase. O n? 6 do artigo 1062 refere diversos artigos dos Estatutos de
SEBC/BCE que deverao ser complementados por legislagao derivada Comunitaria sobre a
matéria. O n? 1 do artigo 1092-L prevé a adopgao "imediata" dessa legislagao apds a tomada
de decisao sobre a data de inicio da Terceira Fase. A preparagado informal de toda a
legislagao derivada beneficiara do trabalho preparatério efectuado pelo IME. Dessa forma,
evitar-se-ao grandes atrasos na adopgao formal de actos Comunitarios importantes, apds a
nstituicao do BCE. Todavia, algumas das propostas sobre legislagao derivada, em especial
as que se relacionam com os instrumentos de politica monetaria, s6 poderao ser concluidas
depois do Conselho do BCE ter tomado uma decisdo final sobre o enquadramento
operacional da politica monetaria na Terceira Fase. Sera igualmente necessario tomar
medidas legislativas para a moeda europeia poder ser utilizada desde o inicio da Terceira
Fase.

Os Estados-membros deverao assegurar a compatbilidade da legislagdo nacional com todos
os requisitos do Tratado. Em especial, deverdo garantir, o mais tardar na data da instituigdo
do SEBC, que a legislagao nacional, incluindo os estatutos de cada banco central nacional,
seja compativel com o Tratado e com os Estatutos do SEBC.

Logo apds a sua instituicao, o Conselho e a Comissdo Executiva do BCE terao as seguintes
atribuicoes:

1) transformar o BCE numa organizagao operacional;

2) tomar decisées finais sobre o enquadramento necessario para que o SEBC possa
desempenhar as tarefas que lhe estao cometidas na Terceira Fase e assegurar a
execugao desse enquadramento;

3) realizar os testes finais relativos aos procedimentos operacionais estabelecidos no
contexto do enquadramento escolhido.

O BCE anunciarg, logo que possfvel apés a sua instituicdo, mas nunca antes do infcio da
Terceira Fase, a data de langamento das notas de banco europeias. Em preparagao desse
acontecimento, sera conduzida uma campanha de sensibilizagdo e serao organizadas
consultas aos sectores que se sncontram ligados, por razées profissionais, a nota de banco
europeia, em especial as instituigdes financeiras e os fabricantes de maquinas de venda
automatica. Sera necessaria uma estreita colaboragao com as Casas da Moeda nacionais,
por forma a assegurar a emissao conjunta de notas de banco e moedas metalicas suropsias
(ver 4.2.3 abaixo). Sob a égide do IME, da Comissdo e do Conselho ECOFIN ja foram
iniciadas consultas com especialistas.

Cada uma das tarefas acima referidas, ainda que tenha sido preparada pelo IME, levara o seu
tempo a executar.

Sera também necessarno tempo suficiente para que os diversos segmentos do sector privado
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nos Estados-membros participantes se preparem, em termos técnicos e organizativos, para
comegar a utilizar a moeda europeia na Terceira Fase. Nomeadamente, o sector bancario
e financeiro pretendera estar preparado para o inicio da Terceira Fase quando o SEBC
comegar a conduzir a politica monetaria unica na moeda europeia.

Em consequéncia, o periodo de tempo necessario entre a data da tomada de decisao e o
infcio da Terceira Fase devera ser suficientemente longo para pemitir a realizacao de todos
estes preparativos finais, de modo a evitar complicagdes no inicio da Terceira Fase e a
assegurar a credibilidade plena e a sustentabilidade do projecto da moeda unica. Por outro
lado, esse periodo de tempo deve ser suficientemente curto para reforgar a credibilidade da
decisao relativa a passagem a Terceira Fase e manter o ritmo dos trabalhos preparatérios em
curso, com o objectivo de atingir um estado de preparagao final satisfatério antes da
introdugao da moeda europeia. Apds uma ponderagao cuidadosa de todos os slementos
envolvidos, o IME é de opinidao que as tarefas que terao de ser realizadas no periodo
intercalar que anteceds o inicio da Terceira Fase levardo cerca de um ano a concretizar.
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4. INICIO DA TRANSICAO PARA A MOEDA UNICA NAS
TRANSACCOES NAO EFECTUADAS EM NUMERARIO

Na data de inicio da Terceira Fase da UEM, as taxas de cambio das moedas dos Estados-
membros que participam na drea da moeda europseia serao substituidas por taxas de
conversao fixadas irrevogavelmente pelo Conselho. A moeda europeia tomar-se-a uma
moeda de direito préprio e tera uma taxa de conversao fixa a qual substituira as moedas dos
Estados-membros participantes. Os bancos centrais nacionais, anteriormente responsaveis
pela definicdo e pela execug@o da politica monetaria em reiagao a respectiva moeda
nacional, constituirdo, conjuntamente com o BCE, uma parte integrante do SEBC, o qual
iniciard a condugao da politica monetaria Unica para a area da moeda europeia. Todos estes
aspectos se encontram previstos no Tratado.

Convém assinalar as mudangas de fundo que ocorrerédo nos Estados-membros participantes,
no inicio da Terceira Fase, hos domfhios monetario e cambial. As taxas de cAmbio bilaterais
deixarao de existir, sendo substitufdas por taxas de conversao fixadas irrevogavelments e as
respectivas moedas hacionais deixarao de ser moedas estrangeiras entre si. Em termos
econdmicos, passara a existir apenas uma moeda que pods ser expressa de diversas formas:
quer em termos da unidade monetaria europeia, quer em termos de qualquer uma das
unidades monetdrias nacionais.

Tendo em consideragao as disposigdes do Tratado relativas a rapida introdugdo da moeda
europeia como moeda unica dos Estados-membros participantes, sera necessario que as
autoridades desses paises adoptem, logo no infcio da Terceira Fase, diversas medidas
relativas a transigéo final. O objectivo de tais medidas consiste em facilitar a transigao aos
agentes econdmicos. As sec¢gdes que se seguem apresentam, em maior pormenor, as
diversas categorias de medidas:

1) medidas a tomar pelo SEBC no inicio da Tercsira Fass;

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

4.1 Medidas a tomar pelo SEBC no inicio da Terceira Fase

O n? 4 do artigo 1092-L do Tratado estabelece que a moeda europeia sera uma moeda de
direito préprio desde o infcio da Terceira Fase. Os Estatutos do SEBC denominam o capital
do BCE na moeda europeia e estipulam que o balango consolidado do SEBC inclua activos
e passivos dos bancos centrais nacionais e do BCE. O BCE e os bancos centrais nacionais
adoptardao a moeda europeia na contabilizagéo dos respectivos activos e passivos e na
publicagdo semanal das contas financeiras consolidadas do SEBC. As cofitas detidas por
outras partes no SEBC serdo denominadas na moeda europeia.
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O SEBC anunciara e conduzira as suas operagbes de politica monetdria na moeda europeia.
Nas operagoes dos bancos centrais hacionais com outras partes envolvidas, no contexto da
politica monetaria unica, a moeda europeia sera usada nas cotagées, transacgbes e
liquidagdes, sujeita a utilizagdo dos mecanismos de conversao, tal como abaixo explicado.
Os montantes anunciados nos leildes organizados pelos bancos centrais nacionais serao
denominados na moeda europeia e os fundos pagos ou recebidos pelo SEBC serao
contabilzados na moeda europeia®. O Anexo 2 ilustra como sera utilizada a moeda europsia
na condugao da politica monetaria unica a partir do inicio da Terceira Fase.

O mesmo se aplica as operagdes cambiais do SEBC, quer relativamente as moedas dos
Estados-membros da UE que nao participam na area da moeda europeia, quer em relagao
a terceiras moedas: as compras e as vendas de moedas estrangeiras por sua prépria conta
ou a favor de clientes serao etectuadas e liquidadas na moeda europeia.

Os mecanismos de converso traduzirao montantes da unidade europeia para as unidades
monetarias nacionais e vice versa, as taxas de conversao fixadas irrevogavelmente. Em
principio, esses mecanismos localizar-se-ao nas instituigées financeiras. Porém, os bancos
centrais nacionais poderao facuftar os mecanismos de conversao necessarios as instituigGes
financeiras que ndo tenham sido capazes de se equipar. Os mecanismos de conversao
permitirdo as partes envolvidas efectuar transacg6es com os bancos centrais nacionais nas
unidades monetarias nacionais, para todos os pagamentos e, em especial, para todas as
operagbes de politica monetaria. O mesmo se aplica aos Tesouros nacionais e outros clientes
publicos e privados que detenham uma conta nos bancos centrais nacionais. Estes
mecanismos pemitirao enviar ordens de pagamento ou outra informagéao para os bancos
centrais nacionais denominada nas unidades monetarias nacionais e europeia. As outras
partes envolvidas na transacgdo podem iguaimente receber informagao sobre as suas
operagbes com os bancos centrais nacionais e sobre os extractos das suas contas junto dos
bancos centrais nacionais, denominado nas unidades monetarias nacionais. Os bancos
centrais nacionais, enquanto parte do SEBC, registarao todas as transacgbes como se
tivessem sido realizadas na unidade monetaria suropeia. Os mecanismos de conversao
tacultados pelos bancos centrais nacionais cessardo, o mais tardar, quando as notas de
banco nacionais deixarem de ter curso legal.

O Anexo 3 do presente documento ilustra, com maior pormenor técnico, alguns exemplos de
como esses mecanismos de conversao poderao funcionar.

Os sistemas de pagamentos tém, evidentemente, uma importancia essencial. No inicio da
Terceira Fase, existira uma grande diversidade de sistemas de pagamentos nos Estados-
membros participantes. Alguns deles processam essencialmente importancias avultadas,
relacionadas tipicamente com pagamentos provenientes dos mercados monetario
interbancério e dos mercados cambiais, exigindo uma liquidagao urgente. Outros sistemas
processam principalmente pequenas importancias, provenientes de transacg¢des a retalho.
Alguns s3o organizados pelas autoridades, outros sao privados. A infraestrutura de todos eles
difere bastante, a excepgao do facto de todos utilizarem uma unidade monetaria ( a moeda

6 . L " . L . . .
Os bancos centrais nacionais poderao, a titulo informativo, indicar aos titulares o montante equivaiente nas unidades
monetdrias nacionais.
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nacional respectiva) no seu sistema e de as liquidagdes finais se efectuarem, na maioria dos
casos, ho banco central nacional.

No inicio da Terceira Fase, o Sistema de Transferéncias Automaticas Transnacionais de
LiquidagGes pelos Valores Brutos em Tempo Real (TARGET)” encontrar-se-a pronto a
funcionar. O sistema TARGET processara pagamentos intemos e transhacionais,
respondendo as necessidades da politica monetaria unica na Terceira Fase. O sistema de
interligagao (interlinking) operado pelo SEBC, fara a ligagao entre os SPGT nacionais
(sistemas de pagamentos de grandes transacgdes). Logo desde o inicio, o sistema de
interligaga@o operara na moeda europsia e os sistemas SPGT nacionais serao capazes de
operar nessa unidade monetaria. Uma mudancga generalizada de todas as infraestruturas de
sistemas de pagamentos depende iguaimente das decisGes dos participantes nos mercados
privados, dado que alguns deles sao geridos por entidades privadas. A mudanga de todos
esses sistemas devera ser decidida a nivel do orgao de decisao nacional competente.

Visto que 0 SEBC conduziré a sua politica monetaria na moeda europeia, sera injectada ou
absorvida liquidez nessa moeda no mercado moneldrio interbancdrio. Por forma a facilitar,
tanto quanto possivel, o seu funcionamento regular, este mercado beneficiara com a
passagem para a moeda europeia.

O SEBC apoiara a coordenagéo da actuagao dos participantes no mercado, por forma a
assegurar o funcionamento regular de um mercado monetario baseado na moeda europsia,
a nivel da UEM; contrbuira para a definicdo dos principais elementos desse mercado, como,
por exemplo, os padroes para as cotagdes, os tipos de operagdes e as garantias.

Uma vez que, a partir do inicio da Terceira Fase, as antigas moedas nacionais estarao ligadas
por taxas de conversao fixadas irrevogavelmente deixarao de existir mercados cambiais entre
elas mas apenas puras conversdes aritméticas. Espera-se que os participantes no mercado
reorganizem as respectivas praticas de mercado e comecem a cotar contra a moeda
europeia os pregos de terceiras moedas. Essa pratica alargara o ambito do mercado e
aumentara a sua liquidez, o que constituira um dos principais beneficios a obter com a
ntrodugéo da moeda europeia. Os bancos centrais nacionais envolvidos no mercado cambial
mudarao, em conformidade, a sua pratica de mercado e cotardo as moedas de paises
terceiros apenas contra a moeda europeta. O SEBC pretende encorajar e apoiar os esforgos
para a realizagao de um mercado cambial ha moeda europeia, a nivel da UEM.

Os bancos centrais hacionais trocarao ao par as notas de banco nacionais. Estas disposig6es
encontram-se definidas nos Estatutos do SEBC (Artigo 52°).

7Para mais pormenores, ver a publicagao do IME sobre o sistema TARGET, datada de Maio de 1995.
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4.2 Medidas sugeridas as autoridades publicas no inicio da Terceira Fase

4.2.1 Medidas legislativas

Tal como referido no capitulo anterior, assume importancia crucial que um quadro juridico
claro se encontre pronto a partir do primeiro dia, por forma a dar aos agentes econémicos
certeza quanto ao estatuto da moeda europeia e as taxas de conversdo fixadas
irrevogavelmente as quais substituirda as moedas nacionais. Este enquadramento juridico
devera também garantir aos agentes econdmicos a liberdade de efectuarem transacgdes,
quer nas unidades monetarias nacionais, quer na europeia.

Em termos mais especfificos, o IME considera que esse enquadramento juridico deveria
encontrar-se consagrado em legislagdo comunitaria, concretamente num Regulamento do
Conselho a ser adoptado com base no disposto no n? 4 do artigo 1092-| do Tratado, o qual
entraria em vigor no primeiro dia da Terceira Fase. Este Regulamento teria um efeito directo
na drea da moeda europeia, focando nomeadamente os seguintes aspectos:

- as taxas de conversao as quais as moedas dos Estados-membros participantes serdo
fixadas irevogavelmente e & qual a moeda suropeia substituird as moedas nacionais;

- o estatuto legal da moeda europeia;

- disposicoes respeitantes a calendarizagdo e ao método de substituicao das moedas
nacionais.

A legislagdo comunitdria deveria ser elaborada em conformidade com os seguintes
principios:

Em primeiro lugar, o enquadramento juridico deve respeitar os principios da clareza e da
aceitabilidade por parte do publico.

Em segundo lugar, a legislagdo comunitaria deve assegurar uma equivaléncia legal
obrigatdria entre as unidades monetarias europeia 8 nacionais. Equivaléncia legal obrigatéria
significa que, apds o infcio da Terceira Fase, a cada divida monetéaria, denominada numa
unidade monetaria nacional, seja dado um contra-valor fixo e inalteravel em termos da
unidade monetaria europeia, a taxa de conversao oficial e vice-versa.

Em terceiro lugar, os agentes econdmicos privados devem ter liberdade de utilizar a unidade
monetaria europeia sem quaisquer restricoes nas relagbes contratuais e nos pagamentos que
néo sejam efectuados em numerario.

Em quarto lugar, no intuito de evitar a existéncia de um padréo de dupla moeda, as regras
que regulamentam a denominagao e a re-denominagao dos direitos e das obrigagbes de
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natureza ndo contratual devem respeitar dois principios. De acordo com o primeiro, os
agentes econdmicos nao devem ser obrigados a utilizar a unidade monetaria europeia antes
da conclusao da transigdo. Quanto ao segundo, os Estados-membros devem ser livres para
mpér a respectiva unidade monetaria nacional na denominagédo de direitos e de obrigagGes
de natureza nao contratual. Simultaneamente, os Estados-membros podem permitir,
segundo a sua vontade, que a unidade monetéria europeia seja utilizada para esse efeito
sem, contudo, imp6r a sua utilizagao.

Em quinto lugar, as notas e moedas nacionais devem continuar a ter curso legal dentro das
fronteiras do respectivo termritério nacional até a conclusao da transi¢do para a moeda Unica.

Em sexto lugar, o SEBC tem de ter capacidade para conduzir as suas operagées de politica
monetdria na moeda europeia, a partir do inicio da Terceira Fase.

Tendo estes principios em consideragdo, o IME tem vindo a examinar diversas opgdes
respeitantes ao enquadramento juridico e dara os seus pareceres quando os estudos que se
encontram actualmente em curso estiverem concluidos.

Existe igualmente a necessidade de estabelecer, por meio de legislagao, regras uniformes
de arredondamento para utilizar aquando da aplicagao das taxas de conversdo. A questao
do arredondamento é uma questdo técnica: um montante expresso numa determinada
unidade monetdria nacional, quando convertido na correspondente unidade monetaria
europeia e arredondado, e posteriormente recornivertido na unidade monstdria nacional
original e novamente arredondado, pode nem sempre conduzir exactamente ao mesmo valor.
Acordando um procedimento legal para contabilizar estas diferengas minimas no processo
de arredondamento clarificara a organizagdo dos mecanismos de conversao.

4.2.2 A transi¢ao na divida pblica

O IME espera que, desde o inicio da Terceira Fase, as novas emissdes de divida publica
sejam denominadas na moeda europsia, em especial no que conceme os titulos mais
transaccionados nos mercados financeiros. Essas medidas deverdo promover o
desenvolvimento do mercado financeiro na moeda europeia e aumentar a sua liquidez e
profundidade. Os agentes privados terdo a possibilidade de comprar titulos denominados na
unidade monetaria suropeia contra pagamento nas unidades monetarias nacionais. O valor
dos titulos vendidos aos pequenos aforradores podera também ser indicado em unidades
monetdrias nacionais.

A calendarizagéo e o método para a redominagéo da divida publica existente deve ser objecto
de estudo.
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4.2.3 Outros tipos de medidas a tomar pelo sector ptiblico

Recomenda-se as autoridades que realizem campanhas de sensbilizagao publica para tomar
claro que a transigao total para a moeda unica ocorrera dentro dum prazo razoavelmente
curto e que essa mudanga, por si s6, ndo afectara o poder de compra dos rendimentos e das
poupangas dos cidaddos. A produgdo de moedas metdlicas europeias devera ser organizada
pelas Casas da Moeda nacionais e a informagéo relevante disponibilizada a todas as partes
interessadas. As autoridades publicas deverao também anunciar a organizagao especifica
da sua prépria estratégia de transigcao (ver Sec¢éo 5.2).
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5. CONCLUSAO DA TRANSICAO PARA A MOEDA UNICA

5.1 A transi¢cao nas transac¢f6es em numerario

Competira ao Conselho do BCE decidir a data de introdugdo das notas de banco europeias,
logo que seja possivel apds a sua instituticio e nunca antes da data de inicio da Terceira
Fase. Esta decisdo sera anunciada imediatamente e a introdugio acontecera o mais tardar
trés anos apos o inicio da Terceira Fase. A data de langamento tera em consideragdo os
prazos de preparagao necessarios para a introdugao de novas séries completas de notas e
moedas metalicas e para o sector bancario completar a transigao relativamente a toda a
moeda escritural (ver Secg¢éo 5.2 abaixo)®.

As notas e moedas metalicas europeias, desde o primeiro dia da sua entrada em circulagao,

terao curso legal paralelamente as notas e moedas nacionais. A partir desse mesmo dia, os
bancos centrais nacionais darao inicio & retirada de circulagio das notas e moedas nacionais
e seis meses mais tarde as notas e moedas nacionais deixarao de ter curso legal em toda a
area da moeda seuropeia. Os bancos centrais nacionais, no sentido de servir o ptblico,
continuarao a trocar aos seus balcées as notas nacionais antigas por notas de banco
europeias, como é pratica nacional corrente na UE para as notas cujas séries sdo retiradas
da circulagdo.

Existem quatro razdes que levaram o IME a avangar com um periodo de seis meses para a
substituicdo das notas e moedas nacionais por notas e moedas europeias. Em primeiro lugar,
a introdugao de notas e moedas novas nao pode ser feita de um dia para o outro: dado que
uma das principais tarefas consiste na retirada fisica, autenticagao e destruicao das notas e
moedas antigas, um periodo inferior a seis meses poderia criar congestionamentos no
sistema bancario, incluindo os bancos centrais nacionais. Além disso, tendo em conta o facto
de parte das notas se encontrar em circulagao em paises que nao sio Estados-membros
participantes, um processo de retirada muito rapido poderia colocar problemas aos seus
detentores.

Uma segunda raz3o que levou a optar por um periodo de seis meses prende-se com o facto
de os fabricantes de maquinas de venda automatica terem informado de que necessitarao
desse periodo de tempo para efectuar a alteragao fisica e/ou reprogramarem todas as suas
maquinas. Actualmente estdo em utilizagdo na UE cerca de 3,15 milhdes de maquinas de
venda automatica e 0,13 milhdes de caixas automaticas (ATMs)°. Estes numeros, que nao
incluem os Sistemas de Apoio ao Caixa (TASs) utilizados pelos empregados bancarios,
provavelmente aumentaréo nos préximos anos.

®0IMEtema responsabilidade (nos termos do n? 3 do artigo 109°-F do Tratado) de supervisionar a preparagao técnica das
notas de banco europeias. No seu Relatério Anual de 1994, o IME descreveu o trabalho técnico preparatério nesta area.
O Anexo 4 apresenta explicagdes mais pormenorizadas sobre o tempo de preparagao para a produgao das notas de banco

europeias.

9Numa grande maioria de Estados-membros, cerca de metade dos fluxos de pagamentos dos bancos comerciais para os

seus clientes, em notas, é efectuado via ATMs.
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Em terceiro lugar, os sectores bancario e financeiro manifestaram o desejo de que o periodo
de co-circulagdo fosse o mais curto possivel: um periodo de seis meses é considerado
suficiente para efectuar os ajustamentos necessarios para a transigao, sendo suficientemente
curto para minimizar as desvantagens de um sistema duplo.

Uma consideragao final relaciona-se com o processo de aprendizagem por parte do publico
em geral. Embora campanhas de informagao prévias contribuam significativamente para
familiarizar o publico com a perspectiva de uso de novas notas e moedas, o desafio da
transicao nesta area ndo deve ser sub-estimado. N&o se trata apenas do novo aspecto fisico
de todas as séries de notas e moedas, mas sim de uma mudang¢a na unidade de conta.
Assim, o publico deve ter oportunidade de se habituar a utilizar a nova unidade de conta. Um
perfodo de aprendizagem de seis meses sera suficientemente longo; por outro lado, um
perfodo de co-circulagao muito longo pode ter o efeito oposto, uma vez que pode levar o
publico a nao fazer um esforgo inicial para se adaptar a nova unidade de conta.

5.2 A transigao para as transacg¢oes efectuadas através de outras formas de
pagamento

A introdugao de notas de banco e moedas europeias, conjuntamente com a transigao nas
operagOes das administragdes publicas (por exemplo, pagamento de salarios de funcionarios
publicos, beneficios sociais, cobranga de impostos e servicos de economato) levam o sector
bancario e financeiro a completar a sua prépria transigio para a moeda escritural. O sector
nao bancario podera igualmente considerar o primeiro dia de introdugdo das notas de banco
e moedas europeias e a transicao do sector ptiblico como prazos intermédios e como um
objectivo para executar a sua prépria transigao final na mesma ocasi@o ou pouco depois.

A utilizagao da unidade monetaria europeia para operagées do sector ptiblico deveria ocorrer
em todos os Estados-membros participantes por voita da mesma ocasiao em que as notas
e moedas europeias sao introduzidas. O calendario deve ser estabelecido por legisiagao
comunitaria, podendo deixar uma certa liberdade a cada Estado-membro. As autoridades
publicas continuariam, todavia, a aceitar pagamentos expressos nas unidades monetérias
nacionais enquanto as notas e as moedas nacionais tiverem curso legal. As instituicées e os
organismos publicos podem declarar-se preparados a aceitar pagamentos na unidade
monetaria europeia algum tempo antes da introdug@o das notas e moedas europeias.

A transigdo ficaria concluida seis meses apds o primeiro dia da introdugdo das notas e
moedas europeias, ou seja, quando as notas de banco e as moedas nacionais deixarem de
ter curso legal. Nessa ocasiao, todos os activos e passivos financeiros existentes serao de
jure considerados como sendo expressos em unidades da moeda europeia as taxas de
conversao fixas, sendo apenas reembolsados na moeda europeia.O sector bancario e
financeiro passard apenas a efectuar transacgoes na moeda europeia.
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6. UNIAO DE ESFORGOS PARA UMA TRANSICAO BEM SUCEDIDA:
OS DESAFIOS FUTUROS

Qualquer plano s6 sera bem sucedido se as fases de planeamento forem seguidas por uma
concepgao pormenorizada e pela execugio adequada de todos os elementos envolvidos. E
obviamente o que se passa relativamente a uma questao tdo complexa como sseja ter um
grupo de paises com sistemas financeiros sofisticados a mudarem conjuntamente para uma
moeda tnica. A insisténcia do Tratado na irreversibilidade da passagem a Terceira Fase e a
area da moeda unica confere maior énfase a importancia da coordenagdo, de forma
integrada, de todas as acgbes necessarias a realizagdo deste ambicioso projecto.
Obviamente, esta determinagdo requer um empenhamento activo por parte de todos os
agentes econdmicos, uma vez que todos sao utilizadores de moeda. Numa perspectiva
econémica, a questao pode ser abordada quer do lado da oferta - tornar a moeda europsia
disponivel a todos os utilizadores - quer do lado da procura - promover a aceitagdo da moeda
europeia por todos os utilizadores. A natureza muito particular dos desafios que se colocam
difere consoante a perspectiva adoptada.

Emitir a nova moeda é, em primeira analise, uma fungao de trabatho preparatério técnico. O
SEBC tera de preparar todo o seu enquadramento operacional por forma a assegurar que,
no primeiro dia da Terceira Fase, seja efectuada a transigao total, a excepcao das notas de
banco, area em que sera necessario definir e anunciar, antes do inicio da Terceira Fasse, um
prazo diferente. O sector publico que, em varios Estados Membros, representa quase metade
do produto nacional bruto, exerce, por esta razao, uma influéncia significativa através da
forma como se prepara para a transigcdo. O sector privado tera um papel primordial a
desempenhar no sstabselecimento da infraestrutura adequada para acomodar as transacg¢bes
na nova moeda. As entidades prestadoras de servigos financeiros e monetarios, em particular,
térn uma responsabilidade especial nesta questio, uma vez que terdo de facilitar a
capacidade de utilizagéo da nova moeda como meio de pagamento e reserva de valor. Sera
necessario assegurar que todas as medidas tomadas a nivel individual por cada uma destas
categorias de agentes econdmicos sejam complementares e se reforcem mutuamente na
realizagao do objectivo final. As autoridades tdm um mandato natural para desempenhar um
papel de supervisdo, quer a nivel nacional, quer a nivel europeu, o que tera de ser feito em
estreita cooperagao com o sector privado. O IME e os bancos centrais nacionais tém a firme
ntencgéo de acompanhar de perto, a nivel europeu e nacional respectivamente, a adaptagao
dos segmentos do sector financeiro pelo qual sdo responsaveis, estando aptos a colaborar
com outras autoridades pUblicas na troca de informagao e na coordenagao de medidas no
ambito do sistemna financeiro, com vista a apoiar uma transigdo harmoniosa para a moeda
unica.

Gerar procura para a moeda europeia é, em ultima instancia, uma forma de promover a sua
aceitagao por parte do publico. De facto, inspirar confianga na nova moeda pressupde
conhecimentos suficientes relativamente a introdugao da moeda europsia. De novo, neste
caso, 6 necessario um esforgo coordenado por parte do IME e dos bancos cehtrais nacionais
e, ap6s a sua instituigdo, pelo SEBC que emitira a moeda europeia, pelas autoridades
ptblicas a nivel europeu e nacional, e pelo sector privado, em especial o sector bancario e
financeiro. Conquistar a confianga dos utilizadores da moeda europeia, incluindo os que
residem fora do espago da moeda europeia, requera uma actuagdo firme por parte das
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autoridades, com o objectivo de manter a estabilidade do poder de compra da moeda, bem
como de convencer os mercados de que as autoridades sao capazes e estao dispostas a
manter essa orienta¢ao de politica. Este processo de conquista de confianga esta de facto
ja em curso, na medida em que os Estados-membros estejam a desenvolver os esforgos
necessarios para cumptir os requisitos dos critérios de convergéncia do Tratado. Logo que
sejam designados os paises participantes na darea da moeda europeia, as autoridades desses
paises poderdo ter de intensificar os esforgos para promover uma maior confianga,
previamente a fase final da transi¢cdo, por forma a assegurar que ambos os lados da
transicao, o lado da oferta e o da procura, originam, em conjunto, um resultado bem
sucedido.



ANEXOS
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Anexo 1

DIALOGO COM A COMUNIDADE BANCARIA NO AMBITO DA
TRANSICAO PARA A MOEDA UNICA

Na Primavera de 1995, o IME organizou um questionario alargado a comunidade bancaria
da Uniao Europeia (UE), tendo contactado cerca de 400 bancos comerciais em todos os
Estados-membros, por intermédio dos bancos centrais nacionais e com o apoio destes.
Tratou-se do questiondrio mais abrangente jamais realizado ao nivel de toda a UE no &mbito
da transicao para a moeda lnica. Nao foram apenas visados os grandes bancos, tendo antes
sido feito um esforgo deliberado no sentido de obter também amostras representativas de
bancos de pequena e média dimenséao.

Em geral, o questionario ndo se destinava a obter indicagdes quantitativas precisas
relativamente aos prazos necessarios aos bancos para a preparagéo das condiges para a
transicao. Pelo contrario, o seu objectivo era funcionar como um ponto de partida para uma
discussdo com os bancos, de caracter mais técnico, pelo que se esperava que as respostas
recebidas fomecessem os pontos fulcrais para um tal didlogo mais alargado. Nos meses que
se seguiram, o questionario deu origem a uma intensificagao da troca de impress6es entre
o IME e os bancos centrais nacionais, por um lado, e os bancos comerciais, por outro.

Apenas uma pequena percentagem dos inquiridos da UE admitiu, na Primavera de 1995, que
as suas decisoes de negdécios eram significativamente influenciadas pela perspectiva de uma
moeda Unica. A publicagéo do presents documento, bem como a decisao quanto ao cenéario
a adoptar - que se espera venha a ser tomada pelo Conselho Europeu em Madrid no préximo
més de Dezembro - podera incentivar o sector bancério a dar inicio a sua prépria preparagao
da transicao.

De facto, uma parte substancial do sector bancario indicou que iniciard os trabalhos
preparatérios apds o anutncio publico do cenario pelas autoridades, mesmo antes de saber
quais os palses que participarao na area da moeda europeia desde o seu infcio. Tal nao
obsta, porém, a que os bancos considerem a questéo da participagdo dos seus pafses como
um aspecto importante no que respeita a decisdes de investimento destinadas a concretizar
as adaptagdes do seu enquadramento operacional, as quais terdao sido previamente
planeadas para responder & transigéo.

O didlogo com a comunidade bancaria possibilitou o delinear de algumas conclusdes
preliminares quanto a percepgéo do grau de complexidade das medidas necessarias para
adaptagao a introdugao da moeda europeia.

Algumas das questbes colocadas aos bancos referem-se a um cendrio no qual o SEBC
niciara a condugao da politica monetaria na moeda europeia desde o inicio da Terceira Fase.

A maiotia dos bancos afirmaram serem necessarios seis a doze meses para passar as
operagées intemas da respectiva conta operacional junto do banco central da unidade
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monetaria nacional para a europeia. Por tipo de operagdo com o banco central, os bancos
manifestaram a opiniao de que a passagem a moeda tnica seria concretizada mais
rapidamente nas operagoes de open market entre eles e o SEBC e nas operagdes cambiais,
as quais levariam menos de doze meses. Na sua opinido, seria necessario aproximadamente
mais metade deste tempo para a preparagao da transicdo para a moeda europeia no Sistema
de Pagamentos de Grandes Transacgdes (SPGT).

Foiigualmente solicitado aos bancos que avaliassem o impacto sobre os mercados monetario
e financeiro de um cenario em que o SEBC iniciasse a condugdo da politica monetaria na
moeda europeia desde o inicio da Terceira Fase. Uma larga maioria dos bancos, na maior
parte dos Estados-membros, é de opiniao que, na sequéncia da transigdo das operagdes do
SEBC e do sistema TARGET ao nivel da UE, o mercado monetario interbancério passaria
para a moeda europeia ou muito rapidamente, ou por saltos discretos. Para o efeito, teriam
de se equipar adequadamente. A avaliagdo dos bancos relativamente a transi¢éo esperada
no mercado cambial, apds o inicio das operagoes do SEBC em moeda europeia, reflecte de
perto as respectivas opinides relativamente a evolugao esperada no mercado monetario
interbancario. A sua avaliagdo quanto a presumivel reacgéo dos grandes operadores do
sector nao-bancario (como as empresas multinacionais) aponta invariavelmente no sentido
de uma transigao rapida para a moeda unica. Os bancos prevém que, apds a adopgéo da
moeda europeia pelo SEBC e da transigio nos mercados monetarios interbancarios e
cambiais, os emissores de titulos privados procedam, por sua vez, a uma mudanga gradual.

Durante os meses de Verao e até ao Outono de 1995, intensificou-se o didlogo entre o sector
bancério, tanto a nivel europeu como a nivel nacional, e o IME e os bancos centrais nacionais,
respectivamente. Estes contactos deram origem a novas perspectivas de ambos, tendo
diversos bancos ajustado os seus pontos de vista e estratégias de planeamento relativamente
ao processo da transigdo. Em simultaneo, proporcionaram ao Conselho do IME uma
compreensio mais aprofundada do impacto que o processo de transi¢ao pode ter sobre os
diversos tipos de instituigdes financeiras.

Na sequéncia da divulgagéo pelo Conselho Europeu, em Dezembro de 1995, das principais
caracteristicas de um cenario de referéncia para a transi¢ao, espera-se que o didlogo do IME
e dos bancos centrais nacionais com a comunidade bancaria na Europa se desenvolva mais
e conduza a um planeamento pormenorizado da transi¢ao. Um planeamento desta natureza
pemmitirA uma execugao a tempo da transicdo, logo que sejam designados os paises
participantes iniciais na drea da moeda europsia.



29

Anexo 2

EXEMPLOS DA CONDUCAO DA POLITICA MONETARIA UNICA NA
MOEDA EUROPEIA

Desde o inicio da Terceira Fase da UEM, o BCE definira a politica monetaria tnica na moeda
europeia, sendo também nesta moeda que o SEBC conduzird todas as operagdes de politica
monetaria.

O SEBC, constituldo pelo BCE e pelos bancos centrais nacionais, sera dirigido pelos érgaos
de decisdo do BCE, os quais serdo responsaveis pela definicao e execugio da politica
monetdria Unica. As operagdes no contexto da politica monetaria unica serdo executadas pelo
BCE e pelos bancos centrais nacionais, com base em instrugdes emanadas dos drgaos de
decisdo do BCE. Para executar essas operagdes, 0 BCE e os bancos centrais nacionais
poderao abrir contas para os bancos e outros participantes no mercado.

O SEBC, na definigdo e execugao da polftica monetdria, deverd acompanhar uma série de
indicadores para a area da moeda europeia como um todo, incluindo diversos agregados
monetarios e financeiros. Estes dados ao nivel da area terdo por base dados em diferentes
unidades monetarias em circulagao nos Estados-membros participantes e serdo expressos
na moeda monetaria europeia. De forma geral, o SEBC devera reportar as suas operagdes
e publicar toda a informagao estatistica relevante na moeda europeia.

A condugao de todas as opseragdes de politica monetdria pelo SEBC na moeda europeia
implica o uso desta como unidade de conta na qual todas as condigdes relevantes sao
anunciadas, e na qual se contratam e registam todas as operag¢des do SEBC com as outras
partes envolvidas. A moeda europeia passard também a ser a moeda de liquidagao destas
operagdes, ou seja, aquela em que a moeda do banco central é denominada. Para ilustrar
a forma como as operagdes do SEBC seriam conduzidas na moeda europeia apds o infcio
da Terceira Fase, seguem-se dois exemplos: uma operagao de open market e uma operagao
de cedéncia de liquidez no contexto de uma linha de crédito permanente.

Como exemplo de operagdo de open market, considerou-se um acordo de recompra de
tiulos, actualmente o tipo de operagéo de open market mais frequentemente utilizado pelos
bancos centrais nacionais na Europa. Os acordos de recompra serdo efectuados
princbalmente em sistemna de leildo, nos termos anunciados para cada operagao pelo SEBC.
Os leilées podem tomar a forma de leilao de taxa de juro ou leilao de quantidade, ao critério
do BCE.

No caso de /eildo de taxa de juro, o SEBC acetita propostas de compra de montantes e pregos
em moeda europeia. Um banco comercial pode participar no leildo através de propostas de
compra dirigida a um 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 titulo
subjacente; se o titulo for denominado em unidades monetarias nacionais, o banco central
nacional tera de converter o respectivo valor em unidades monetarias europeias. Apos a
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avaliagcao de todas as propostas de compra recebidas em todos os Estados- membros, com
base na informagao recolhida dos respectivos bancos centrais nacionais, o BCE atribuira 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 serao creditadas por
esses montantes em moeda europeia. Cada banco recebe uma comunicagao do montante
atribuido.

No caso de Jgildo de quantidade, o SEBC anuncia a sua disponibilidade para ceder fundos,
por um dado prazo curto e a uma taxa de juro determinada. Os bancos comerciais sao
convidados a apresentar propostas com a indicagao dos montantes que pretendem recsber
a essa taxa. Um banco comercial apresenta ao banco central nacional a proposta para um
determinado montante. Tal como no caso do leildo de taxas de juro, o banco central nacional
tera de verificar o titulo, procedendo, se necessério, a conversao do seu valor em moeda
europeia, enviando em seguida a informagao ao BCE. Apds a recolha de toda a informagao
dos bancos centrais nhacionais, o BCE decide se deve ou nao satistazer, total ou parcialmente,
os varios pedidos apresentados. As contas dos bancos junto dos bancos centrais nacionais
respectivos, cujas propostas forem aceites, serdo creditadas por um valor em moeda
europeia.

No contexto de uma cedéncia de liquidez ao abrigo de uma linha de crédito permanente, um
pedido de crédito por parte de um banco, nas condigdes pré-anunciadas pelo BCE, é
normmalmente expresso em moeda europeia. As garantias das operag¢des activas podem ser
representadas por instrumentos denominados tanto em unidades monetdrias europeias como
nacionais; ndependentemente da denominacgao da garantia, o respectivo valor é convertido
em moeda europsia, por forma a permitir que o SEBC possa verificar a sua adequagao. Quer
as operagoes, quer os saldos das contas dos bancos serdo registados nos livros do SEBC em
moeda europeia.

Em todos os casos, as instituicdes financeiras incapazes de traduzir os montantes expressos
em unidade monetaria nacional em montantes expressos em unidade monetaria europeia,
e vice-versa, poderdao comunicar com os bancos centrais nacionais na unidade monetaria
nacional e receber deles a informacao expressa nas unidades monetdrias nacional e europeia
{(ver Anexo 3).
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Anexo 3

MECANISMOS DE CONVERSAO

1. Introdugao

Apbs o inicio da Terceira Fase e até que esteja completada a transigao para a moeda Unica,
havera duas unidades monetarias em circulagdo em cada um dos Estados-membros
participantes: a nacional e a europeia.

Um dos processos para assegurar a circulagédo paralela de duas unidades monetarias num
pals consistiria na duplicagdo das infraestruturas dos sistemas de pagamentos e dos
procedimentos contabilisticos, por forma a que cada unidade monetaria tenha o seu préprio
ambiente de processamento. Embora os sistemas duais possam em casos especificos ser
uma forma eficiente, em termos de custos, de enfrentar a co-existéncia de duas unidades
monetarias, este método, se generalizado a todos os sistemas de pagamentos, geraria custos
substanciais que o tomariam ndo atraente, em particular numa situagéo de co-existéncia
tempordria das duas unidades monetarias .

O método altemativo preferido consistiia em estabelecer mecanismos de conversdo que
permitissem o processamento de pagamentos, expressos em qualquer das duas unidades
monetdrias em circulagédo no Estado-membro participante na drea da moeda suropeia, por
parte dos intermediarios financeiras e pelos sistemas interbancarios de transferéncias de
fundos (SITF), independentemente da unidade monetaria em que estes operam. Esses
mecanismos consistiriam num conjunto de normas ou algoritmos, estabelecendo a forma
como os montantes em unidades monetarias suropeias seriam convertidos em unidades
monetarias nacionais e vice-versa. Com base numa simples multiplicagao (ou divisao) por um
valor pré-determinado (a taxa de converséo fixa), esses algoritmos deveriam, em principio,
ser muito faceis de definir e executar em qualquer sistema informatico. A unica dificuldade
pratica poderia ser a necessidade de introduzir esses algoritmos num elevado nimero de
programas e procedimentos. Devera acautelar-se que a unidade contabilistica utilizada nas
transacgoes individuais seja sempre reconhecivel.

Consoante a utilizagao a dar aos mecanismos de conversdo, estes podem dar origem a uma
conversdo de pagamentos ou a uma conversdo contabilistica. Uma conversao de
pagamentos é necessaria quando a unidade monetéria do pagamento expresso néao é
compativel com a unidade monetaria usada pelo sistema de pagamentos (sistemas de
processamento intemo dos préprios bancos, ou sistemas de transferéncias de fundos
interbancarios). Uma conversao contabilistica é necessaria quando a unidade monetaria do
pagamento difere daquela usada no sistema contabilistico do intermediario na cadeia de

pagamentos.

A instalagio de uma infraestrutura de sistemas de pagamentos capaz de processar todas as unidades monetdrias
nacionais dosEstados-membros que participam na drea da moeda europeia, devera ser exciufda, com base no mesmo

argumento.
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Embora a maioria dos mecanismos de conversao venha, provavelmente, a ser criada
individualmente pelas prdprias instituicdes, deverao ser definidas algumas regras, quer a nivel
da UE, quer a nivel interbancario em cada pais.

A nivel da UE, as autoridades publicas deverao assegurar a unidade das taxas de conversao
em toda a area da moeda europeia, e em particular no que se relaciona com o nimero de
casas decimais a utilizar, ndo sé nas taxas de conversao entre a unidade monetaria europeia
e cada unidade monetaria nacional, mas também nas "taxas de conversao cruzadas" entre
cada par de unidades monetdrias nacionais. Espera-se que seja limitado o nimero destas
regras da UE.

Ao invés, a maioria das regras terdo de ser definidas a nivel nacional, em cooperagao entre
o banco central e o sistema bancario do respectivo pais. Este facto surge como consequéncia
dos actuais mecanismos de processamento de pagamentos que envolvem sempre diversas
instituicdes de crédito e estao na sua maioria organizados de acordo com regras,
procedimentos e infraestruturas especificos, muito diferentes entre os varios paises. Estas
solugGes nacionais deverdo incidir em particular sobre a localizagdo dos mecanismos de
conversao e a possivel adaptagao dos registos informaticos.

2. Localizacao dos Mecanismos de Conversao

O sistema interlinking do TARGET funcionara na unidade monetaria europeia e os Sistemas
de Pagamentos de Grandes Transacgoes (SPGT) nacionais serdao capazes de operar nessa
unidade monetaria desde o inicio da Terceira Fase. No entanto, esse nao sera
necessariamente o caso de outros sistemas. Em particular, os sistemas de liquidagao pelos
valores liquidos que processam pagamentos a retalho podem operar em unidade monetaria
nacional durante o dia e apenas no final do dia efectuar as liquidagées em moeda de banco
central (na uinidade monetaria europeia) .

Os mecanismos de conversdo deverao ser organizados de forma a permitir o processamento
de pagamentos expressos numa unidade monetaria diferente daquela sm que o sistema de
transferéncia de fundos opera®. Numa situagéo ideal, estes mecanismos deveriam ser
incorporados no softwarse do banco. No entanto, relativamente a alguns paises ou a alguns
sistemas, pode considerar-se a possibilidade de realizar as conversdes ao nivel do sistema
de pagamentos. No que respeita aos sistemas SPGT, que envolvem a liquidagao imediata
em moeda do banco central, os bancos centrais podem aceitar pagamentos denominados
na unidade monetaria nacional, convertendo-os na unidade monetéria europeia, a fim de
apoiar as instituicdes de crédito com dificuldades na organizagédo dos seus proprios
mecanismos de converséo.

Em resultado, os mecanismos de conversdo serao provavelmente organizados de forma
diferente entre os paises e entre as instituicGes. Estas diferengas hao deverao ter grande

Quando os sistemas de liquidagbes pelos valores liquidos operam na unidade monetdria nacional, sera igualmente necessario
um mecanismo de conversao a fim de possibilitar a liquidagao em moeda do banco central.
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importancia, desde que exista um circuito continuo para as transacg¢des do mercado
financeiro entre os bancos, sistemas de pagamentos de grandes transacg¢oes e bancos
centrais, capaz de processar eficazmente nas unidades monetarias europeia e nacionais.

Os trés casos que se apresentam constituem exemplos da forma como os mecanismos de
conversao podem ser organizados. Em todos eles, a conversao contabilistica sera necessaria
sempre que os bancos aceitem processar pagamentos denominados numa unidade
monetaria diferente daguela em que o seu sistema contabilistico opera.

Exemplo 1

Suponhamos que: i) um cliente envia ao seu banco uma ordem de pagamento em unidade
monetdria nacional e; iij) 0 pagamento tem de ser processado através de um sistema SPGT
(que procede a liquidagao através de contas dos bancos junto do banco central nacional na
unidade monetdna europeia).

Em principio, neste caso, o banco, usando o seu proprio software, efectuard uma conversao
do pagamento da unidade monetdria nacional para a unidade monetdria europeia. O
pagamento é em seguida processado na unidade monetdria europeia através do sistermna
SPGT.

No entanto, para as partes envolvidas na transacgdo que nao disponham do seu proprio
mecanismo de conversao, alguns bancos centrais nacionais poderdo concordar em facultar
0s mecanismos de conversdo que permitirdo acs bancos enviar os respectivos pagamentos
na unidade monetaria nacional, Neste caso, o banco central converte o pagamento recebido
antes de proceder a sua liquidagéo.

Exemplo 2

Suponhamos que: i} um cliente envia ao seu banco uma ordem de pagamento em unidade
monaetdria nacional e; iij) 0 pagamento tem de ser processado através de um sistema de
liquidagdo pelos valores lfquidos.

Se o sisterna opera na unidade monetaria nacional, os mecanismos de conversdo apenas
terdo de ser utilizados quando se procede & compensagdo em moeda do banco central. Em
principio, este mecanismo poderia facilmente ser incorporado no software do sistema de
liquidagao pelos valores lfquidos.

Se o banco opera em moeda europeia, é necessario proceder a Uma converséo, pelo proprio
banco ou no software do sistema, antes da compensag&o do pagamento.
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Exemplo 3

Suponhamos que: i} um cliente envia ao seu banco uma ordem de pagamento na unidade
monetdria europeia; e ij} 0 pagamento é processado através de um sistemna de liquidagao
pelos valores liquidos que opera em unidade monelaria nacional.

Como no caso anterior, 6 necessdrio efectuar uma conversdo pelo proprio banco ou no
software do sistemna, antes da compensagao do pagamento.

3. Alteragoes nos Registos Informaticos

Deverao ser tambem discutidas a nivel interbancario, em cada pais, as eventuais alteragées
a introduzir nos registos informaticos. Os registos informaticos sao convengdes a que todos
os participantes num determinado SITF terdo de obedecer a fim de processar os pagamentos
de forma totalmente automatizada.

Actualmente, os registos informaticos pressupéem gquase sempre que os montantes dos
pagamentos sao denominados numa sé unidade monetaria. Se, apds o inicio da Terceira
Fase, os pagamentos dos clientes puderem ser efectuados em duas unidades monetarias,
os registos informaticos terao de incluir pelo menos uma indicagao que permita a identificagéo
dos pagamentos e a sua eventual conversao. Na maioria dos paises, este método parece ser
o menos dispendioso; no entanto, levanta problemas de arredondamento de dificil resolugéo
no caso de sucessivas conversdes de pagamentos. Por exemplo, considerando que a taxa
de conversao é 3, um pagamento de 1 000 000 em unidade monetaria nacional passa a ser
de 333 333,33 apds a conversao, e de 999 999,99 se for reconvertido de novo em unidade
monetaria nacional.

Este inconveniente pode ser reduzido se os montantes em ambas as unidades monetarias
puderem ser introduzidas no registo informatico. A conversdo apenas ocorreria uma vez, e
o resultado iria preencher um campo adicional no registo informatico. Posteriormente, as
varias componentes do sistema de pagamentos poderiam “ler" o campo apropriado, na
unidade monetaria europeia ou nacional. Esta solugdo criaria menos problemas de
arredondamento mas envolveria custos substanciaimente mais elevados.
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Anexo 4

PREPARAGCAO DAS NOTAS DE BANCO EUROPEIAS

1. Trabalhos Preparatérios do IME no dominio das notas de banco

Numerosas questoes tém de ser consideradas e decididas antes de qualquer decisao quanto
a producao efectiva das notas de banco europeias. Algumas das decisGes necessarias serdo
preparadas pelo IME . O Conselho do IME chegou ja a um consenso de que o valor facial
mais elevado para a moeda metalica europeia serd 2 e de que a denominagao mais baixa
para a nota de banco europeia sera 5. A hipdtese de trabalho acordada relativamente a
sequéncia, numero e valor facial das notas foi, respectivaments, 1:2:5 e sete notas, desde 5
a 500 unidades da moeda suropeia.

Estédo ainda em estudo duas opgdes relativamente ao aspecto visual das notas suropsias:
uma nota totalmente idéntica e notas com uma face idéntica, mas com uma caracteristica
nacional reduzida na outra face.

A selecgd@o dos temas e motivos de cada uma das sete notas esta actualmente em
consideragdo. Para este efeito, o IME recebe o apoio de um comité consultivo composto por
especialistas nas dreas de histdria, psicologia, arte e desenho grafico. Paralelamente, estiao
a ser analisadas as especificagoes técnicas das notas, mas uma decisao final tera de levar
em finha de conta a evolugao tecnoldgica mais recente nas dreas das técnicas de reprodugdo
o dos elementos de seguranga das notas.

Apés a selecgao dos elementos do desenho, serdo necessdrios varios meses para que o
designer desenvolva um projecto de desenho que satisfaga todas as exigéncias em termos
de elementos e especificagdes técnicas e de que resulte uma imagem geral satisfatéria.
Nesta tarefa, o IME recebera o apoio de especialistas em impressao e desenho.

Finalmente, o Conselho do IME seleccionara os projectos de desenho que servirao de
modelos para as notas de banco europeias e que serdo posteriormente transpostos para
chapas de impressao. Competira ac BCE tomar a decisao final e dar luz verde a fase de
produgao.

2. Fase de produgao

A fase de producgao propriamente dita define-se como o periodo de tempo que decorre entre
a recepgao das chapas de impressao nas oficinas de impresséo e a entrega de stocks
suficientes de notas de banco europeias para a sua introdugao junto do publico.

Exste igualmente coordenagdo entre o IME e os Directores das Casas da Moeda na preparagao para a introdugao das moedas
metalicas europeias.
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Logo apés a aceitagao das provas e a recepgao dos materiais de impressao (tinta, papel,
filetes de seguranga e foils), as impressoras e outro equipamento auxiliar deverao ser
preparados. A fase preparatoria fica completa com a aprovacao final de uma folha impressa,
podendo iniciar-se o processo de produgao.

A maioria das oficinas de impressao da UE utiliza maquinas de impressao em folha, com
folhas de papel previamente cortadas numa sucessao de varios processos (offset, talhe-doce
e numeragdo). Alguns Estados-membros utilizam a impressao em rolo, que consiste numa
impressora Unica alimentada por cilindros de papel continuo que passa através das fases de
offset, talhe-doce e unidades de numeragao, embora nao necessariamente por esta ordem.
Para além da impressao em folha e em rolo, alguns Estados-membros utilizam técnicas de
aplicagao de foils (peliculas de variagao optica) e impressao serigrafica.

Apés verificagao de controlo de qualidade, as notas acabadas sdo cortadas, escolhidas,
contadas e embaladas por maquinas totalmente automaticas de processamento de notas e
entregues aos Departamentos de Tesouraria dos bancos centrais nacionais.

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

No final de 1994, encontravam-se em circulagdo nos Estados-Membros da UE mais de 12
mil milhdes de notas de banco e 70 mil milhdes de moedas metalicas, com um peso
equivalente a mais de 300 000 toneladas. Nem todas estas notas e moedas terdo de ser
trocadas, uma vez que nem todos os Estados-membros poderao participar na area da moeda
europeia logo no seu inicio. Além disso, ha algumas, especialmente moedas metdlicas, que
se perdem ou danificam, ndo sendo por isso entregues para troca por notas e moedas
europeias.

Cerca de 50% dos fluxos de pagamentos em notas por parte dos bancos comerciais aos seus
clientes sao efectuados através dos terminais de levantamento automatico (ATMs) e dos
sistemas de apoio ao caixa (TASs). Para que os fabricantes destas maquinas possam
proceder ao ajustamento dos respectivos software e hardwars para o funcionamento com
notas europeias o mais rapidamente possivel, serd necessario fomecer-lhes, com alguns
meses de antecedéncia, informagao técnica e amostras das notas. No entanto, apesar de
uma preparagao a tempo, os limites impostos pelos recursos humanos disponiveis, em
comparagao com o elevado nimero de maquinas em questao, resultara na necessidade de
algumas maquinas ATM e TAS continuarem a utilizar notas de banco nacionais durante
algum tempo apés a introdugéo das novas notas europeias. O mesmo se passa em relagéao
as maquinas de venda que funcionam com moedas metalicas. Quando iniciar a retirada de
circulagao das notas de banco e moedas metalicas nacionais, o SEBC devera, portanto,
tomar em consideragdo que embora de forma decrescente, continua a haver procura de
notas e moedas nacionais.

A aceitagao fisica, verificagdo, armazenagem e destruicao das notas de banco e moedas
metalicas nacionais constituirao uma enorme tarefa para os bancos centrais dos Estados-



37

membros participantes na area da moeda europeia, bem como para os bancos comerciais
desses paises, na sua fungao de intermediarios financeiros. E possivel que as notas de banco
e moedas metalicas nacionais sejam rapidamente recolhidas pelos bancos centrais, através
dos bancos comerciais, em resultado de uma elevada procura de notas de banco e moedas
metalicas europeias. A recolha de notas de banco e moedas metdlicas, actualmente
dimensionada para uma movimentagao mais reduzida, podera vir a revelar-se um desafio
consideravel para os actuais recursos disponiveis. O mesmo podera acontecer se a recotha
de notas de banco e moedas metdlicas se concentrar no final do periodo de 6 meses, apds
um inicio mais lento. E portanto provavel que seja necessario adoptar procedimentos
especiais a fim de acelerar o processo de contagem e verificagao de autenticidade das notas
de banco e moedas metalicas nacionais recothidas. Podera também ser necessario aumentar
a capacidade de ammazenagem, caso o processo de destruicdo das notas de banco e
moedas metalicas seja incapaz de acompanhar o ritmo do processo de recolha.
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Anexo 5

SINTESE DA ACTUAGCAO DAS AUTORIDADES NO AMBITO

1. Actuagdo do SEBC

DA TRANSIGAO

Perfil temporal

Natureza da actuacdo do SEBC

Entre a data da decisao da passagem a Terceira
Fase e o seu inicio sfectivo

- preparar a transigao para a moeda europeia, no ambito da execugao da politica monetaria e
cambial a partir do infcio da Terceira Fase, ao nivel do BCE e dos bancos centrais nacionais

- tomar o BCE operacional e prepara-lo para a utilizagao de todos os instrumentos necessarios

- decidir e executar os testes finais relativamente ao enquadramento necessario para que o SEBC
opere exclusivamente na moeda europeia desde o primeiro dia da Terceira Fase

- iniciar a produgao de notas de banco europeias e anunciar a data da respectiva introdugéao, bem
como a data a partir da qual cessara o curso legal das notas de banco nacionais

- apoiar a preparagao da legislagao que sera necessario adoptar com vista a introdugdo da moeda
europeia

A partir do inicio da drea da moeda europeia

- conduzir a polftica monetaria e cambial Gnica na moeda europeia

- iniciar o funcionamento em moeda europeia do sistema de pagamentos TARGET

- facultar mecanismos de conversao as partes envolvidas nas transacg6es que sejam incapazes
de efectuar conversdes entre as unidades monetarias nacional e europeia

- apoiar a coordenagao das acgdes dos participantes no mercado de modo a assegurar o bom
funcionamento de um mercado monetério na moeda europeia a nivel da UEM
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A partir do inicio da area da moeda europeia - encorajar e apoiar esforgos para originar o rapido desenvolvimento de um mercado cambial na
(continuagao) moeda europeia e, quando apropriado, apenas cotar terceiras moedas contra a moeda europeia
- trocar notas de banco nacionais ao par

- acompanhar a evolugao da transigao no sector bancario e financeiro

- cooperar com as autoridades publicas e com as institui¢gées financeiras por forma a apoiar uma

transicao ordenada, quer do sector publico, quer do privado

Periodo de 6 meses para a transi¢ao de todas as - p6r em circulagao as notas de banco (e moedas metalicas) europeias

transacg6es em numerario e escriturais - retirar de circulagéo as notas de banco (e moedas metalicas) nacionais

- acompanhar a evolugédo da transigdo para a moeda Unica no sector publico e privado, na medida
em gue esta se relacione com o sistema financeiro

Data para a conclusao da transigao para a moeda

Unica - prosseguir, como prestacao de servigo ao publico, a troca das antigas notas de banco e moedas
metalicas nacionais pelas europeias




2. Actuacgao sugerida as autoridades publicas
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Perfil temporal

Natureza da actuagdo sugerida as autoridades publicas

Desde a data da decisdo da passagem a Terceira
Fase até ao seu inicio efectivo

- nomear a Comissao Executiva do BCE

- adoptar diversa legislagao comunitaria complementar necessaria a instituicao do SEBC e a
aplicagao de todos os instrumentos de politica monetaria

- adoptar legislag@o europeia e nacional necessaria a introdugéo da moeda europeia

- iniciar a produgio de moedas metdlicas europeias e anunciar a data da respectiva introdugao,
bem como a data a partir da qual cessara o curso legal das moedas metalicas nacionais

- lancar uma larga campanha de informacéo publica sobre a introducéo da moeda europeia

A partir do infcio da drea da moeda europeia

- espera-se que a nova dfvida publica seja emitida em moeda europseia

- anunciar a organizagao especifica da transigao para a moeda Unica das administrag6es publicas
- instalar mecanismos de supetrvisao a nivel europeu e nacional por fonma a acompanhar a
evolucéo da transicéo _no sector privado e proporcionar orientacdo, quando apropriado

Perfodo de 6 meses para a transi¢ao de todas as
transacg¢Ges em numerario e escriturais

- executar a transigao completa de toda a administragao publica,continuando a aceitar pagamentos
em unidades monetdrias nacionais enquanto as notas e moedas nacionais mantiverem curso legal
- pér em circulagao as moedas metalicas europeias

- acompanhar a transicdo no sector privado

Data para a conclusao da transigao

-

- estipular que as notas de banco e as moedas metalicas europeias s@o as Unicas com curso legal,
cancelando o estatuto de curso legal das notas e moedas metalicas nacionais
- prosseguir durante algum tempo o apoio ao publico no ambiente da nova moeda unica
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Anexo 6

GLOSSARIO DE TERMOS TECNICOS

Area da moeda europeia: drea compreendendo os Estados-membros nos quais a moeda
europeia substituira a moeda nacional e onde uma politica monetaria unica sera conduzida
sob responsabilidade dos orgaos de decisdo do BCE (s Comissao Executiva do BCE;
Conselho do BCE).

BCE: o Banco Central Europeu tera personalidade juridica. O BCE assegurara que as
atrbuicGes cometidas ao SEBC (s SEBC) sejam executadas, quer através das suas proprias
actividades, nos termos dos respectivos estatutos, quer através dos bancos centrais nacionais.
O BCE tem o direito exclusivo de autorizar a emissao de notas de banco na Comunidade na
Terceira Fase da UEM (w Fases da Unido Econdmica e Monetdria).

Comissao Executiva do BCE: é o 6rgao de decisdo do Banco Central Europeu ao qual
compete a execugdo da politica monetaria, nos termos das orientagbes e decisdes
estabelecidas pelo Consetho do BCE (m Conselho do BCE). A Comissao Executiva é
composta pelo Presidente, Vice-Presidente e dois a quatro outros membros, nomeados de
entre personalidades de reconhecida competéncia e com experiéncia profissional nos
domfnios monetario ou bancario, por comum acordo, pelos Govemos dos Estados -membros,
a nivel de Chefes de Estado ou de Govemo, sob recomendagao do Conseiho e apéds este ter
consultado o Parlamento Europeu e o0 Conselho do BCE.

Comité Monetario: o Comité Monsetario 6 um drgao consultivo da Comunidade, composto por
dois representantes de cada Estado-tmembro, a titulo pessoal (regra geral um é indicado pelo
Govemo e o outro pelo banco central) e dois representantes da Comissao Europeia. Este
Comité foi instituido em 1958, nos termos do artigo 1052 doTratado da CE, com o objectivo
de acompanhar a situagdo monetaria e financeira dos Estados-membros e da Comunidade,
bem como o regime geral de pagamentos dos Estados-tnembros e apresentar regularmente
o respectivo relatério ao Conselho e & Comissao. O artigo 109-C do Tratado apresenta um
conjunto de areas em que o Comité Monetario podera intervir na preparagao da UEM. No
inicio da Terceira Fase da UEM (=& Fases da Unido Econémica e Monetaria), o Comité
Monetario sera dissolvido, sendo instituido em sua substituicao o Comité Econdmico e
Financeiro.

Conselho (da Uniao Europeia): orgao legislativo supremo da Comunidade. E composto por
representantes dos Govemos dos Estados-membros, geralmente os ministros responsaveis
pelos assuntos em consideragdo (deste modo referidos geralmente como Conselho de
Ministros). O Conselho quando composto pelos Ministros da Economia e Finangas &
geraimente designado por Conselho ECOFIN. Em circunstancias especiais, em particular no
caso do Artigo 1092 J do Tratado, o Conselho reune na composigac dos Chefes de Estado
ou de Govemo. O Conselho Europeu reune os Chefes de Estado ou de Governo dos Estados-
membros e o Presidente da Comissao.
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Conselho do BCE: é composto pelos membros da comissao executiva e pelos govemadores
dos bancos centrais nacionais dos paises participantes na darea da moeda europeia; sera o
érgao de decis@o do Sistema Europeu de Bancos Centrais que adoptara as orientagées e
tomara as decisoes necessarias para assegurar a boa execugéo das atribuigdes cometidas
ao SEBC pelo Tratado e pelos Estatutos do SEBC.

Cotacao oficial ou fixing. 6 um procedimento segundo o qual, em cada dia Util, 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 fixings oficiais de taxas de
cambio. O papel do banco central na organizagao de fixings oficiais varia de pais para pais.
Em alguns palses, o banco central é o Unico responsavel pela conducgao de fixings, noutros,
aquele banco partilha essa responsabilidade com o organismo competente publico ou
privado, responsavel pelas operag6es dos mercados cambiais. Noutros paises ainda, é este
ultimo organismo, e ndo o banco central, o dnico responsavel. Em nenhum pais se aplicam
as taxas oficiais em transacg¢des interbancarias, enquanto o seu papel nas transacgdes
cambiais efectuadas por entidades do sector ndo bancario varia entre os Estados-membros.

ECU: o termo usado no Tratado para a moeda europeia. Nos termos da sua definigao actual
{constante no Regulamento do Conselho N2 3320/94 de 20 de Dezembro de 1994) o ECU
6 uma moeda cabaz, composta pela soma de montantes fixos de doze das quinze moedas
dos Estados-membros. Nos termos do Artigo 109-G do Tratado, a composigao do cabaz das
moedas do ECU pemmnanece inalterada até ao inicio da Terceira Fase. A partir dessa data, o
ECU sera uma moeda de direito préprio e o seu valor sera irrevogavelmente fixado, em
termos das moedas participantes na area da moeda europeia. Nessa data, o ECU ou a
moeda europeia tera 0 mesmo valor extemo que o cabaz do ECU nos seus usos oficiais.

Fases da Uniao Economica e Monetdria: o Tratado descreve o processo de unificagdo
monetaria na UE (frequentemente denominado por UEM, abreviatura de Unido Econémica
e Monetaria) em trés tases. Primeira fase da UEM, iniciada em Julho de 1990 e terminada a
31 de Dezembro de 1993: foi caracterizada principalmente pela total liberalizagao dos
movimentos de capitais dentro da UE. Segunda fase da UEM, iniciada a 1 de Janeiro de
1994: veio permitir, entre outras medidas, a criagdo do Instituto Monsetario Europeu. A Terceira
Fase tera o seu inicio o mais tardar a 1 de Janeiro de 1999, com a transferéncia da
competéncia monetaria para o Sistema Europeu de Bancos Centrais e com o aparecimento
da moeda europeia. A moeda europeia tomar-se-a a moeda unica quando qualquer mengao
da moeda legal dos Estados-membros participantes, quer sob a forma escritural quer

fiducidria (& moeda fiduciaria - moeda escritural), se referir exclusivamente a moeda
europeia.

Garantia (Colateral): activo dado como caugao de reemboiso em operagdes de cedéncia de
liquidez a curto prazo pelo banco central, no contexto de operagdes de open market.

Interlinking: o mecanismo de interligagao (“interlinking') é uma das cdmponentes da
arquitectura do sistema TARGET (v TARGET). O termo interlinking é utilizado para designar
as infraestruturas e praticas utilizadas no processamento de pagamentos transnacionais
através do sistema TARGET.
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Livro Verde: o "Livro Verde sobre as modalidades praticas para a introdugao da moeda
Unica" € um documento pubiicado pela Comissdo Europeia em Bruxelas em Maio de 1995.
O livro chama-se "Verde" uma vez que, nos termos usados na Comissao, esta € a cor que
designa um documento destinado a ser utilizado como base de discussao e nao a apresentar
a posicao definitiva da instituicéo. O Livro Verde de Maio de 1995 apresenta a preferéncia da
Comissao relativamente a um cenario especifico de transi¢ao para a moeda unica europeia.

Mercado Monetario Interbancario: 6 um mercado de depdsitos de curto e muito curto prazo
entre os bancos. Representa a maior parte das transacg6es no mercado monetario; este
ultimo inclui também operadores do sector nao-bancario.

Moeda escritural: é toda a moeda sob a forma de registo contabilistico e que, por
conseguinte, nao circula sob a forma de notas de banco e moedas metalicas.

Moeda fiducidria: respsita a notas de banco e moedas metalicas. Estes meios de pagamento
sdo designados “fiducidrios” em virtude do seu valor se basear na confianga que o detentor
deposita no emissor da moeda; o seu valor intrinseco nao é garantido por qualquer clausula
que assegure a sua troca, a um factor de conversao fixo, por quaisquer outros activos como,
por exemplo, o ouro.

Redenominagao de titulos: em sentido estrito, a denominagao de um titulo é a moeda na
qual o seu valor nominal é expresso (na maiotia dos casos, o valor facial de um certificado).
Neste documento, redenominagao refere-se a um processo pelo qual a denominagao original
de um titulo, emitido em moeda nacional, é convertida em moeda europeia, as taxas de
conversao irrevogavelmente fixadas. Existe uma gama mais vasta de medidas e préticas
alternativas através das quais os instrumentos financeiros em circulagdo podem ser
negociados no mercado, com base ha moeda europeia, sem envolver necessariamente uma
redenorminagao formal do valor nominal desses tftulos.

SEBC: 0 SEBC é constituido pelo BCE e pelos bancos centrais nacionais e dirigido por dois
6rgéos de decisdo, o Conselho e a Comissdo Executiva. O seu objectivo primordial é a
manutengao da estabilidade de pregos. As suas atribuigGes basicas sao definir e executar a
politica monetaria na area da moeda europeia, deter e gerir as reservas oficiais dos Estados-
membros participantes e conduzir operag6es cambiais, promover o bom funcionamento dos
sistemas de pagarmentos na drea da moeda europeia e contribuir para uma boa condugao
das politicas prosseguidas pelas autoridades competentes no que se refere a supervisao
prudencial das instituigoes de crédito e & estabilidade do sistema financeiro.

Sistema de Pagamentos de Grandes Transacg¢oes (SPGT): é um sistema de transferéncia
de fundos no qual as ordens de pagamentos sao processadas uma a uma, por ordem de
chegada, e que pemnite a liquidagdo imediata de todos os pagamentos, desde que o
ordenador disponha dos fundos necessarios ou de possibilidade de crédito a descoberto em
conta aberta no agente de liquidagéao. ' !

Sistema de Transferéncias Automaticas Transnacionais de Liquidagoes pelos Valores
Brutos em Tempo Real (TARGET): o sistema TARGET é definido como um sistema de
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pagamentos composto por um sistema SPGT em cada Estado-membro participante na area
da moeda europeia no inicio da Terceira Fase (= Fases da Unidao Econémica e Monetaria).
Em certas condicoes, os sistemas SPGT dos paises ndo participantes podem também estar
ligados ao sistema TARGET. Os sistemas SPGT nacionais estao interligados através de um
sistema de interlinking (v interlinking) por forma a permitir o processamento de pagamentos
transnacionais no préprio dia em toda a Uniao Europeia.

SITF: os Sistemas Interbancarios de Transferéncias de Fundos sao sistemas para a
transferéncia de fundos em que a maiona dos participantes sao institui¢ées de crédito.

Tratado: o termo refere-se ao Tratado estabelecendo a Comunidade Europeia. O Tratado
foi assinado em Roma a 25 de Margo de 1957 e entrou em vigor a 1 de Janeiro de 1958.
Instituiu-a Comunidade Economica Europeia (CEE) e é geralmente referido como “Tratado
de Roma”. O Tratado da Unido Europeia foi assinado em Maastricht a 7 de Fevereiro de 1992
e entrou em vigor a 1 de Novembro de 1993. E geralmente referido como o “Tratado de
Maastricht”. Emendou o Tratado CEE com vista ao estabelecimento da Unido Europeia.
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Anexo 7

DISPOSICOES DO TRATADO NO AMBITO DA TRANSICAO PARA A
MOEDA UNICA

Artigo 1052-A:"(1)O BCE tem o direito exclusivo de autorizar a emissado 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 centrais nacionais sao as unicas com curso legal
na Comunidade.

(2)Os Estados-membros podem emitir notas metdlicas, sem prejuizo da aprovagao pelo BCE
do volume da respectiva emisséo. O Conselho, deliberando de acordo com o procedimento
previsto no artigo 1892-C e apds consulta do BCE, pode adoptar medidas para harmonizar
as denominagdes e especificagdes técnicas de todas as moedas metdlicas destinadas a
circulagédo, na medida do necessdrio para permitir a sua facil circulagio dentro da
Comunidade.”

Artigo 1092-F(3):"Para a preparagao da terceira fase, o IME deve:

- preparar os instrumentos e procedimentos necessarios para a execugdo de uma
politica monsetaria Unica na terceira fase;

- promover, sempre que necessario, a harmonizagdo das normas e praticas que
regulam a recolha, organizagao e divulgagdo de estatisticas no dominio das suas
atribui¢des;

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

- promover a eficacia dos pagamentos transnacionais;
- supervisar a preparagao técnica das notas de banco denominadas em ECU.

O mais tardar até 31 de Dezembro de 1996, o IME dsefinira o quadro administrativo,
organizativo e logfstico necessario para que o SEBC desempenhe as suas atribuicdes na
terceira fase. Esse quadro sera submetido a decisdo do BCE, aquando da sua institui¢cao”.

Artigo 1092-J: “(1) A Comissao e o IME apresentarao relatérios ao Conselho sobre os
progressos alcangados pelos Estados-membros no cumprimento das suas obrigagGes
relativas a realizagéo da Unido Econémica e Monetdria. Esses relatérios devem conter um
estudo da compatibilidade da legislagao nacional de cada Estado-membro, incluindo os
estatutos do seu banco central nacional, com o disposto nos artigos 1072 e 1082 do presente
Tratado e nos Estatutos do SEBC. Os relatdrios analisarao iguaimente a realizagao de um
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elevado grau de convergéncia sustentada, com base na observancia, por cada Estado-
membro, dos seguintes critérios:

- arealizagdo de um elevado grau de estabilidade dos pre¢os, que sera expresso por
uma taxa de inflagcdo que esteja proxima da taxa, no maximo, dos trés Estados-
membros com melhores resultados em termos de estabilidade dos pregos;

- a sustentabilidade das suas finangas publicas, que sera traduzida pelo facto de ter
alcangado uma situagao orgamental sem défice excessivo, determinado nos termos
do n? 6 do artigo 104°-C;

- a observancia, durante pelo menos dois anos, das margens nomais de flutuagao
previstas no mecanismo de taxas de cAmbio do Sistema Monetario Europeu, sem ter
procedido a uma desvalorizagao em relagdo a moeda de qualquer outro Estado-
membro;

- o caracter duradouro da convergéncia alcangada pelo Estado-membro e da sua
participagao no mecanismo de taxas de cambio do Sistema Monetério Europeu deve
igualmente reflectir-se nos niveis das taxas de juro a fongo prazo.

Os quatro critérios a que se refere o presente nlimero e os respectivos periodos durante os
quais devem ser respeitados vém desenvolvidos num protocolo anexo ao presente tratado.
Os relatérios da Comissao e do IME devem ter, de igual modo, em conta o desenvolvimento
do ECU, os resultados da integragao dos mercados, o nivel e a evolugdo da balanga de
transacgbes correntes e a analise da evolugao dos custos unitarios de trabalho e de outros
indices de pregos.

(2) Com base nestes relatérios, o Conselho, deliberando por maioria qualificada, sob
recomendagao da Comisséo, avaliara:

- relativamente a cada Estado-membro, se preenche as condi¢gdes necessarias para
a adopgao de uma moeda Unica;

- se a maioria dos Estados-membros preenche as condigdes necessarias para a
adop¢ao de uma moeda Unica,

e transmitira, sob a forma de recomendagéo, as suas conclusdes ao Conselho, reunido a
nivel de chefes de Estado ou de Govemo. O Parlamento Europeu sera consultado e
transmitird o seu parecer ao Conselho, reunido a nivel de chefes de Estado ou de Govemo.
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(3) Tendo em devida conta os relatdrios a que se refere o n? 1 e o parecer do Parlamento
Europeu a que se refere o n? 2, o Conselho, reunido a nivel de chefes de Estado ou de
Govemo, deliberando por maioria qualificada, o mais tardar até 31 de Dezembro de 1996

- decidira, com base nas recomendag¢des do Conselho a que se refere o n2 2, se a
maioria dos Estados-membros satisfaz as condigoes necessarias para a adopgdo de
uma moeda unica;

- decidira se é conveniente que a Comunidade passe para a terceira fase,
e, em caso afimativo,
- fixara a data para o inicio da terceira fase.

(4) Se, no final de 1997, nao tiver sido fixada a data para o inicio da terceira fase, esta tem
inicio em 1 de Janeiro de 1999. Até 1 de Julho de 1998, o Conselho, reunido a nivel de chefes
de Estado ou de Govemo, e depois de repstido o procedimento previstos nos n? 1 e 2, com
excepgao do segundo travessao do n? 2, tendo em conta os reiatérios a que se refere o n? 1
e o parecer do Parlamento Europeu, e deliberando por maioria qualificada, com base nas
recomendagdes do Conselho a que se refere o n? 2, confirmara quais os Estados-membros
que satistazem as condigdes necessarias para a adop¢ao de uma moeda Unica.

Artigo 109%-K (1) e (2): “(1) Se tiver sido tomada a decisao de fixar a data, de acordo com o
disposto no n? 3 do artigo 1092-J, o Conselho, com base nas suas recomendagdes a que se
refere o n? 2 do artigo 1092-J, deliberando por maioria qualificada, sob recomendagéo da
Comissao, decidird se alguns Estados-membros, e, em caso afimnativo, quais, devem
beneficiar de uma derrogagéo tal como definida no n? 8 do presente Artigo. Esses Estados-
membros serdo adiante designados por "Estados-membros que beneficiam de uma
derrogagao”.

Se o Conselho tiver confirnado quais os Estados-membros que satisfazem as condigGes
necessarias para a adopgao de uma moeda Unica, de acordo com o disposto no n? 4 do artigo
109¢-J, os Estados-membros que néo satisfagam essas condigdes beneficiarao de uma
derrogacgao tal como definida no n? 3 do presente artigo. Esses Estados-membros serédo
adiante designados por "Estados-membros que beneticiam de uma derrogagao”.

(2) Pelo menos de dois em dois anos, ou a pedido de um Estado-membro que beneticie de
uma derrogagao, a Comissao e o BCE apresentarao relatérios ao Conselho, de acordo com
o procedimento previsto no n? 1 do artigo 1092-J. Apds ter consultado o Parlamento Europeu
e debatido a questdo no Conselho, reunido a nive! de chefes de Estado ou de Governo, o
Conselho, deliberando por maioria qualificada, sob proposta da Comissao, decidira quais séo
os Estados-membros que benficiam de uma derrogagao que preenchent as condigdes
necessarias com base nos critérios fixados no n? 1 do artigo 109°-J, e revogara as
derrogagbes dos Estados-membros em causa.



48

Artigo 1092-L."(1) Imediatamente apds ter sido tomada a deciséo sobre a data de inicio da
terceira fase, nos termos do disposto no n? 3 do artigo 109°-J ou, se for esse o caso,
imediatamente apds 1 de Julho de 1998:

- o Conselho adoptara as disposigdes a que se refere o n® 6 do artigo 106¢;

- os govemos dos Estados-membros que nao beneficiem de uma derrogagao
nomearao, de acordo com o procedimento previsto no n? 50° dos Estatutos do
SEBC, o presidents, o vice-presidente e os vogais da Comissao Executiva do BCE.
Se existirem Estados-membros que benficiem de uma derrogagao, o nimero de
membros da Comissao Executiva pode ser menor que o previsto no artigo 112-1 dos
Estatutos do SEBC, mas em caso algum sera inferior a quatro.

Logo que a Comissao Executiva for nomeada, o SEBC e o BCE consideram-se instituidos e
devem preparar-se para o seu pleno funcionamento de acordo com as disposi¢des do
presente Tratado e dos Estatutos do SEBC. O pleno exercicio das suas competéncias tem
infcio no primeiro dia da terceira fase.

(2) Logo que o BCE esteja instituido, assumira, se necessario, as atribui¢ées do IME. O IME
entra em liquidagao aquando da instituicAo do BCE; as modalidades de liquidagdo constam
dos Estatutos do IME.

(3) Sem prejuizo do disposto no n? 3 do artigo 1062 do presente Tratado, se e enquanto
existirem Estados-membros que beneficiem de uma derrogagéo, o Consselho Geral do BCE
a que se refere o artigo 45° dos Estatutos do SEBC constitui um terceiro orgao de decisao do
BCE.

(4) Na data ds inicio da terceira fase, o Conselho, deliberando por unanimidade dos Estados-
membros que nao beneficiem de uma derrogagao, sob proposta da Comissao e apds
consulta do BCE, determina as taxas de conversdao as quais as suas moedas ficam
irrevogavelmente fixadas e a taxa irrevogavelmente fixada a que o ECU substitui essas
moedas, e o ECU sera uma moeda de direito préprio. Esta medida, s6 por si, nao modifica
o valor externo do ECU. O Consslho, deliberando segundo o mesmo procedimento, toma
iguaimente as outras medidas necessdrias para a rapida introdugao do ECU como moeda
unica desses Estados-membros.

(5) Se, de acordo com o procedimento previsto no n? 2 do artigo 1092-K, for decidido revogar
uma derrogagao, o Consslho, dsliberando por unanimidade dos Estados-membros que nao
beneficiam de uma derrogagao e do Estado-membro em causa, sob proposta da Comisséo
e apds consulta do BCE, fixa a taxa a qual o ECU substitui a moeda do Estado-membro em
causa e toma as outras medidas necessarias para a introdugao do ECU como moeda Unica
no Estado-membro em causa.
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Art. 52 do Protocolo relativo aos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e
do Banco Central Europeu: "Apds a fixagdo irrevogavel das taxas de cambio, o Conselho
do BCE tomara as providéncias necessarias 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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